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T h e ai m of t h e st u d y is t o e x pl or e, dis c uss a n d c o n cl u d e o n t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n a 
st art -u p c o m p a n y s etti n g. T his st u d y is c o n d u ct e d vi a a n al y zi n g pri or s ci e ntifi c lit er at ur e fi n di n gs o n 
t h e c h ar a ct eristi cs of a st art -u p a n d diff er e nt ki n ds of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds di vi d e d i nt o t w o 
gr o u ps: m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds a ct u all y us e d b y st art -u p s a n d g e n er all y p o p ul ar m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g  m et h o ds.  T h e  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  ar e e x a mi n e d  b y  usi n g  a n al yti c al 
fr a m e w or k. T h e a n al yti c al fr a m e w or k is a st a n d ar di zi n g t o ol f or t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds 
a n d m a k es t h e c o m p ar ati v e a n al ysis p ossi bl e . 
 
T his st u d y a p pli es a si m plifi e d s yst e m ati c lit er at ur e r e vi e w m et h o d t o s u m m ari z e t h e pr e vi o us s ci e ntifi c 
lit er at ur e fi n di n gs. T h e m et h o d’s r es ults ar e pr o vi d e d i n a t a bl e i n t h e e n d of e v er y c h a pt er t h e m et h o d 
is us e d. Aft er t h e pr e vi o us lit er at ur e fi n di n gs o n t h e st art-u p c h ar a ct eristi cs a n d m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
m et h o ds  ar e  pr es e nt e d, t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  is  dis c uss e d  vi a  usi n g  t h e  a n al yti c al 
fr a m e w or k. T his fr a m e w or k is b as e d o n L e b as’ ( 1 9 9 5) r es e ar c h o n t h e p erf or m a n c e m e as ur e m e nt. T h e 
a n al yti c al  fr a m e w or k  c o nsists  of  fi v e  diff er e nt  di m e nsi o ns.  T h es e  di m e nsi o ns  ar e  c o nsi d er e d  as  t h e 
f u n d a m e nt al  r e as o ns  f or  p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt. Usi n g  t h e  a n al yti c al  fr a m e w or k,  t his  st u d y 
e x a mi n e s,  f or  e x a m pl e, t h e f u n d a m e nt al r e as o n  of  us e,  t h e  p erf or m a n c e  a n d  t h e  eff e cti v e n ess  of t h e 
diff er e nt m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds. Fi n all y, t h e s e fi n di n gs ar e r efl e ct e d t o t h e c h ar a ct eristi cs of 
a  st art -u p  c o m p a n y.  T his  w a y  t h e  st u d y  d eri v es  t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  o n  t h e  b asis  of 
pr e vi o us s ci e ntifi c lit er at ur e.  
 
T h e r es ults i n di c at e t h at t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g c o nsists of d iff er e nt tr aits. A c c or di n g t o 
t h e st u d y r es ults, t h e r ol e of t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n a st art-u p c o m p a n y is t o pr o vi d e t h e m ost 
us ef ul  a n d  a c c ur at e  i nf or m ati o n as  effi ci e ntl y  as  p ossi bl e .  A d diti o n all y,  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
m et h o ds  s h o ul d  n ot  b e  o nl y  f o c us e d  o n  p ast  p erf or m a n c e  as  t h e  hist ori c al  p erf or m a n c e  a n al ysis  is 
c o nsi d er e d l ess m e a ni n gf ul t h a n pl a n ni n g of t h e f ut ur e. T h e i nt er n al p erf or m a n c e a n al ysis is c o nsi d er e d 
m or e  i m p ort a nt  t h a n e xt er n al  c o m p ar ati o n  t o  ot h er  c o m p a ni es .  Fi n all y,  m a n a g e m e nt  a cc o u nti n g 
s h o ul d n’t b e fi x e d t o c o m p a n y str at e g y t o o h e a vil y. M or e o v er, m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n a st art -u p 
s h o ul d b e fl e xi bl e a n d a pt f or c h a n g es i n s h ort i nt er v als.  
 
T h e r es ults of t h e st u d y ar e s atisf yi n g a n d a c c or di n g t o t h e e x p e ct ati o ns. T h e st u d y its elf pr o vi d e d n o 
p arti c ul ar s ur pris es. B ei n g a s u m m ari zi n g st u d y o n t h e pr e vi o us s ci e ntifi c lit er at ur e, t h e Pr o gr a d u c o ul d 
b e us e d as a m a n u al f or st art -u p m a n a g e m e nt. E s p e ci all y t h e fi n a n c e pr of essi o n als i n st art -u ps w o ul d 
b e n efit d el vi n g i nt o t h e r es e ar c h as it t h or o u g hl y m a ps t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g b as e d o n t h e 
c o m pr e h e nsi v e s ci e ntifi c lit er at ur e.  
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1  I N T R O D U C TI O N  
At t h e m o m e nt, o n e of t h e h ott est t o pi cs c o nsi d eri n g  t h e fi el d of b usi n ess ar e st art -u p  
fir ms. Aft er t h e l at est r e c essi o n a n d c o u pl e of e x c es si v el y s u c c e ssf ul  st art -u p  v e nt ur es, 
t h e Fi n nis h  e c o n o m y is m or e i nt er est e d i n st art -u ps  t h a n e v er b ef or e. M a n y u ni v er siti es 
ar e  i n cr e asi n g c o o p er ati o n  wit h st art -u p  s a u n as  a n d  ot h er  si mil ar  br ai nst or mi n g 
a cti viti es  t o g et st art -u ps  a n d visi o n ar y st u d e nts t o g et h er.  
I n  a d diti o n  t o b ei n g  a  h ot  t o pi c,  st art -u ps  a ct u all y  dri v e  e c o n o mi c  gr o wt h. N e w 
c o m p a ni es  dri v e  e c o n o m y  n o w a d a ys a n d  st u di es s h o w  t h at  g e n er all y  s p e a ki n g  n e w 
e nt er pris es eff e ct d e v el o p m e nt of c o m p a ni es si g nifi c a ntl y  ( Frits c h, 2 0 1 3) . 
St art -u ps  ar e  br a n d e d  g e n er all y  as  a n i d e a  mills  t h at  tr y  t o  ai m hi g h  a n d  a c hi e v e 
gr e at n ess  h astil y. H o w e v er, t h er e ar e c osts c o nsi d eri n g t h e ki n d of b usi n ess o p er ati o ns  
a n d n ot all st art -u ps a c hi e v e t h eir g o als. S t art-u ps  h a v e u ni q u e c h ar a ct eristi cs  w h e n 
c o m p ar e d t o ot h er b usi n ess e s. F or e x a m pl e, st art -u ps c a n h a v e n e g ati v e c as h fl o ws f or 
q uit e  l o n g  ti m e  a n d  als o  m a k e  o nl y  l oss e s  b ef or e  hitti n g  t h e  g ol d  v ei n.  I n  a d diti o n, 
st art -u ps oft e n h a v e li mit e d r es o ur c es b ot h ti m e - a n d h e a d c o u nt -wis e.  
Alt o g et h er t h e st at e m e nt a b o v e r ais es m a n y q u e sti o ns . H o w m a n a g e m e nt of t h e st art -
u p k n o ws t h at t h e y ar e d oi n g ri g ht t hi n gs ri g ht or wr o n g t hi n gs wr o n g ? Wit h li mit e d 
r es o ur c es,  h o w  m a n a g e m e nt  s h o ul d  c o n d u ct  a c c o u nti n g  t o  pr o vi d e  n e c ess ar y 
i nf or m ati o n f or d e cisi o n m a ki n g. It all c o m es t o t h e o n e m aj or iss u e: h o w t o c o n d u ct 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g ?   
I n t h e st art-u p m o d e , a c o m p a n y tri es t o a c hi e v e a c ert ai n r ol e i n t h e gl o b al or n ati o n al 
m ar k et. It  will p ur s u e  t his wit h a n y m e a ns n e c ess ar y  a n d wit h o ut c o ntr ol s. T his r ef er s  
t o u n cl e ar b u d g eti n g, u ntr a diti o n al m e as ur e m e nt of pr ofit a bilit y of t h e e m pl o y e es or 
b usi n ess u nits a n d pl a n ni n g diffi c ulti es. I n ot h er w or ds, it is a r e al c h all e n g e t o esti m at e 
a n d e v al u at e diff er e nt ki n d of fi n a n ci al a n d b usi n ess  p erf or m a n c e .  
Tr a diti o n al  m e as ur e m e nt  m et h o ds li k e si m pl e  gr oss  n u m b er s  a n d  e ar ni n gs  n u m b er s 
ar e  us u all y  a  g o o d  st arti n g  p oi nt  f or  e v al u ati o n  a n d  ass e ss m e nt  of  a  c o m p a n y’ s 
a cti viti es . A c o m p a n y i n st art-u p m o d e l a c ks c o nti n u o us a n d c o h er e nt e ar ni n gs i n b ot h 
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s h ort t er m a n d l o n g -ter m. Als o, t h er e c a n b e gr e at v ari a n c e i n pr ofit a bilit y a n d b usi n ess 
pr o c ess e s  i n s h ort t er m. W h e n it c o m es t o us e of tr a diti o n al m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
m et h o ds,  it  is  f airl y  u n c ert ai n  t o  ass u m e  a n y  ki n d  of  us ef ul n ess  wit h o ut  h olisti c 
a n al ysis.  
T h e  i d e a  a n d  m oti v ati o n  of  t his  r es e ar c h  is  t o  dis c uss  t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g i n a st art -u p c o m p a n y s etti n g. T his dis c ussi o n is b as e d o n t h e pri or lit er ar y 
fi n di n gs w h er e diff er e nt ki n ds of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds ar e r efl e ct e d i n t h e 
a n al ysis  fr a m e w o r k  a n d  pr es e nt e d  i n  c o m p aris o n  t o  e a c h  ot h er  a n d  r efl e cti n g  t h e 
u ni q u e c h ar a ct eristi cs of a st art -u p c o m p a n y wit h t h e ulti m at e g o al of u n d er st a n di n g 
t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n a p arti c ul ar s etti n g of st art-u p e n vir o n m e nt.  
R es e ar c h  q u esti o ns  ar e d efi n e d  t o  r e a c h  t h e  g o al  of  t h e  t h esis. T h is  t h esis’  m ai n 
r es e ar c h  q u esti o n  is:  “ W h at  is  t h e  r ol e  of m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  i n  a  st art -u p 
c o m p a n y ? ”  T h e r es e ar c h pr o bl e m is q uit e e xt e nsi v e a n d t h us f e w li mit ati o ns h a v e t o 
b e a p pli e d.  O n t h e or eti c al l e v el, o n e p ossi bl e w a y t o c at e g ori z e all k n o w n m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g pr a cti c es is t h e p o p ul arit y of us e i n pr a cti c e. F or e x a m pl e, all m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g m et h o ds c a n b e di vi d e d b et w e e n a ct u all y us e d pr a cti c es a n d n ot a ct u all y 
us e d pr a cti c es b y st art -u ps.  
Ass u m e dl y,  g e n er all y t h e m ost p o p ul ar m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds mi g ht n ot b e 
p o p ul ar i n st art -u p c o m p a ni es. T o e ns ur e h olisti c vi e w of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g, t his 
st u d y h as t o i n cl u d e b ot h m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds a ct u all y us e d i n pr a cti c e 
a n d  p o p ul ar m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  n ot  n e c ess aril y  us e d  i n  st art -u p 
c o m p a n y. B y i n cl u di n g b ot h n ot a ct u all y us e d b ut p o p ul ar pr a cti c es a n d a ct u all y us e d 
m et h o ds, it is p ossi bl e t o dis c uss t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m or e t h or o u g hl y.  
W h e n  l o o ki n g  f or a n a n s w er  t o  t h e  m ai n  r es e ar c h  q u esti o n,  a d diti o n al  assisti n g 
r es e ar c h  q u esti o n  ar e  i ntr o d u c e d.  F oll o wi n g  t h es e  a d diti o n al  r es e ar c h  q u esti o ns,  w e 
e n d u p wit h r es ults a ns w eri n g t o t h e m ai n r es e ar c h q u esti o n . T h e se  q u esti o ns f or m t h e 
fr a m e w or k a n d c h a pt er s f or t he w h ol e t h esis w or k. Fir st , t his st u d y will dis c uss “ W h at 
is a st art-u p c o m p a n y ? ”  As t h e ai m of t h e st u d y is t o ass ess t h e r ol e of m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g  i n  a  st art -u p  c o m p a n y,  t h e  c h ar a ct eristi cs  of  a  st art -u p  c o m p a n y  ar e 
dis c uss e d a n d c o n cl usi o ns ar e dri v e n b as e d o n t h e pri or lit er ar y fi n di n gs.  
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Aft er  a ns w eri n g  t o  t h e  fir st  b asis  q u esti o n  i n  t h e  c h a pt er  t w o,  t h e  s e c o n d  r es e ar c h 
q u esti o n  is  pr es e nt e d  a s  “ W h at ki n d  of m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  st art -u p s 
a ct u all y us e ? ”  T his is a ns w er e d b y a s u m m ar y o n t h e  pr e vi o us r es e ar c h fi n di n gs. T h e 
s u bs e q u e nt q u esti o n  “ W h at ki n d  of m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  ar e  t h e  m ost 
p o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds ? ”  is  a ns w er e d  b y  r ef er e n ci n g  fi n di n gs 
pr o vi d e d  b y  pri or  lit er at ur e.  Fi n all y,  t his  st u d y  d et er mi n es  fi v e  t o si x diff er e nt 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds f or f urt h er a n al ysis. T h es e m et h o ds i n cl u d e at l e ast 
t w o of t h e m ost us e d m et h o ds b y st art-u ps i n pr a cti c e a n d m ost p o p ul ar m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g m et h o ds g e n er all y.  
As m e nti o n e d a b o v e, t h e st u d y a p pli es t w o diff er e nt di m e nsi o ns or p er s p e cti v es. T o 
e v a d e ar bitr ar y s el e cti o n bi as, t h e r es e ar c h fr a m e w or k is b as e d o n t w o a c a d e mi c all y 
a c cr e dit e d s o ur c es  fr o m b ot h p er s p e cti v es, a ct u all y pr a cti c e d m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
m et h o ds a n d n ot us e d b ut p o p ul ar m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds . Fir st, pr e vi o us 
st u di es h a v e s h o w n e vi d e n c e o n t h e m a n a g e m e nt pr o c ess e s a ct u all y t a k e n i nt o us e b y 
st art -u ps ( D a vil a & F ost er, 2 0 0 5; Gr a nl u n d & T ai p al e e n m ä ki, 2 0 0 5; M o or es & Y u e n, 
2 0 0 1 ). Fr o m  t h es e  s o ur c es,  t h e  a ct u all y  us e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  pr a cti c es 
dis c uss e d  a n d  e v al u at e d  ar e  c h os e n . S e c o n d,  t his  st u d y  us es  fi n di n gs  of G uff e y’ s 
( 2 0 1 4) cit ati o n r es e ar c h o n E pst ei n a n d L e e’ s ( 2 0 1 6) s eri al “A d v a n c es i n M a n a g e m e nt 
A c c o u nti n g ”  i n  d et er mi ni n g  t h e  m ost  p o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds t o 
i n cl u d e i n t h e r es e ar c h.  
Aft er  t h e  fr a m e w or k  h as  b e e n  est a blis h e d, fi v e  t o  si x m et h o ds  ar e c h os e n  a n d 
t h or o u g hl y  i ntr o d u c e d  a n d  dis c uss e d.  B as e d  o n  t h e  pr e vi o us  lit er ar y  fi n di n gs,  t h e 
m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  ar e  pr es e nt e d  fr o m  m ulti pl e  p oi nts  of  vi e w.  F or 
e x a m pl e, t h eir t h e or eti c al gr o u n ds ar e pr es e nt e d, pr a cti c al a p pli c ati o n dis c us s e d  a n d 
p erf or m a n c e  as  a  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o d  ass e ss e d  a m o n g  all  ot h er 
m e a ni n gf ul t hi n gs. M or e o v er, p ri or lit er at ur e fi n di n gs c o ul d a ns w er t o q u esti o ns, t o 
n a m e a f e w e x a m pl es: “ H o w t h e s yst e m is us e d ? W h o it aff e cts ? W h o us es t h e s yst e m ? 
F or w h o t h e r es ults ar e f or ? W h at is t h e s c o p e of t h e s yst e m ? I s t h e m a n a g e m e nt s yst e m 
str at e gi c al t o ol or o p er ati v e i n di c at or ? ” . 
All of t h e pr es e nt e d a n d dis c uss e d m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds ar e ti e d t o g et h er 
b y a p pl yi n g a n a n al ysis fr a m e w or k t o t h e pri or lit er at ur e fi n di n gs. T h e c o m p aris o n of 
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diff er e nt  ki n ds  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  pr a cti c es  ar e  n ot  n e c ess ar y  c o m p ar a bl e 
i n h er e ntl y. H o w e v er, w h e n all of t h e m a n a g e m e nt a c c o unti n g m et h o ds ar e r efl e ct e d t o 
t h e  a n al ysis  fr a m e w or k,  t h e y  b e c a m e  t h e or eti c all y  c o m p ar a bl e. I n  t his st u d y,  t h e 
a n al ysis  fr a m e w or k  is  b as e d  o n  L e b as’  ( 1 9 9 5)  r es e ar c h,  w h er e  t h e  t h e or y  of 
p erf or m a n c e m e as ur e m e nt is i ntr o d u c e d a n d t h e fr a m e w or k f or diff er e nt  m e as ur e m e nt 
di m e nsi o ns ar e pr es e nt e d.   
Fir st  of  all,  L e b as ( 1 9 9 5) di vi d es  p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt  t o  t w o  f u n d a m e nt al 
q u esti o ns  “ W h y  d o  w e  w a nt  t o  m e as ur e ? ”  a n d  “ W h at  d o  w e  m e as ur e ? ”.  A ns w er  t o 
l att er  q u esti o n  is  p erf or m a n c e. H o w e v er  a n d  m or e  i m p ort a ntl y,  t h e  r e as o ns  f or 
m e as uri n g ar e c at e g ori z e d i nt o fi v e di m e nsi o ns. T h e s e fi v e di m e nsi o ns of r e as o ns f or m 
t h e a n al ysis fr a m e w or k of t his st u d y. 
T h e fir st di m e nsi o n of r e as o ns f or m e as uri n g is p ast p erf or m a n c e. It is i m p ort a nt f or 
c o m p a ni es t o u n d er st a n d w h er e t h e y c o m e fr o m, w h at t h e y h a v e d o n e a n d h o w t h e y 
g ot h er e. I n a d diti o n, p ast p erf or m a n c e l a ys t h e f o u n d ati o n f or m a n y a n al ys es. ( L e b as, 
1 9 9 5.)  
T h e  n e xt  di m e nsi o n  is  t h e  c urr e nt  sit u ati o n  of  a  c o m p a n y  a n d  its  pr o c ess es.  T o  b e 
s u c c es sf ul c o m p a n y, m a n a g e m e nt h as t o k e e p o p er ati o ns a n d p erf or m a n c e u p -t o-d at e 
a n d  m at c h  i n d ustr y  st a n d ar ds.  T his  is  d o n e  b y  m e as uri n g  c urr e nt  o p er ati o ns  a n d 
e v al u ati n g t h e m i n r efl e ct t o t h e m ar k et sit u ati o n. ( L e b as, 1 9 9 5.)  
T hr e e  l ast  di m e nsi o ns  ar e  all  r el at e d  t o  fir m’ s  f ut ur e.  T hir d  di m e nsi o n  is  t h e 
c o m p a ni es’  f ut ur e  g o als.  I m p ort a n c e  li es  i n  t h e  m e as ur es  a n d  h o w  t h e  m e as ur es 
s u p p ort  a n d  c orr o b or at e  f ut ur e  g o als  a n d  o bj e cti v es.  B y  m e as uri n g,  m a n a g e m e nt  i s 
a bl e t o v erif y c o m p a n y o bj e cti v es a n d t h e r o a d m a p. ( L e b as, 1 9 9 5.)  
T h e  f o urt h  di m e nsi o n  r el at es  t o  pl a n  f or  f ut ur e. Aft er  t h e  pl a n  a n d  t h e  g o als  of  t h e 
c o m p a n y ar e cl e ar, m a n a g e m e nt h as  t o b e a bl e t o m e as ur e c o m p a n y p erf or m a n c e o n 
t h e w a y t o c o m pl et e pl a n n e d o bj e cti v es. Wit h o ut m e as ur es, m a n a g e m e nt is not a bl e t o 
k n o w if t h e pl a n n e d a cti o ns ar e l e a di n g c o m p a n y i n ri g ht dir e cti o n. ( L e b as, 1 9 9 5.)  
9  
Fi n all y, c o m p a n y a n d es p e ci all y m a n a g e m e nt h as t o b e a bl e t o v erif y t h e u n d erl ai n 
g o als t o b e m at c h e d or n ot m at c h e d. Wit h m e as ur es m a n a g e m e nt is a bl e r efl e ct t h e  
p erf or m a n c e  of  t h e  c o m p a n y  a g ai nst  t h e  e arli er  s et  g o als.  I n  a d diti o n,  t h e f e e d b a c k 
a b o ut t h e g o als is b e n efi ci al f or m a n y p arti es. It c a n b e us e d f or r e w ar di n g p ur p os es 
a n d b asis f or f ut ur e pl a ns. ( L e b as, 1 9 9 5.)  
T h e  a b o v e  fr a m e w or k  will  b e  us e d  i n t h e a n al ysis  of  eff e cti vit y  a n d  us e  of  t h e 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds . B as e d o n t h e st art-u p c h ar a ct eristi cs est a blis h e d i n 
t h e c h a pt er t w o a n d t h e lit er at ur e fi n di n gs of t h e pr es e nt e d m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
m et h o ds,  t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  is  dis c us s e d.  E v e nt u all y,  t h e  fi n al 
c o n cl usi o ns a n d dis c us si o n  o n t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g vi a t h e  us ef ul n ess 
of  t h e  a n al ys e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds is  s u m m ari z e d  i n  t h e c h a pt er  4.  
“ DI S C U S SI O N S A N D C O N C L U SI O N S ”.  
T h e r es e ar c h m et h o d a p pli e d  i n t his st u d y is a si m plifi e d f or m of a  s yst e m ati c  lit er ar y 
r e vi e w,  S L R. T h e  ai m  is  t o  g at h er  pri or  r es e ar c h of  t h e  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  
m et h o ds , a n al ys e t h e pri or lit er at ur e a n d t h e fi n di n gs a n d s u m m ari z e o n t h e r es ults . 
Pri or lit er at ur e is d es cri b e d as s ci e ntifi c all y a c c ur at e j o ur n al arti cl es. O pti m all y t his 
t h esis ai ms t o e m pl o y o nl y p e er r e vi e w e d j o ur n als o n t h e a d dr ess e d m att er s. H o w e v er, 
it  is  n ot a bl e  t h at  t his  st u d y  utili z es  e d u c ati o n al  m at eri al,  f or  e x a m pl e  a d missibl e 
e d u c ati o n al b o o ks, a n d s o m e ti m el y arti cl es t o e n h a n c e a n d e m p h asi z e t o pi c alit y of 
t h e iss u es.  
T h e  r es e ar c h  m et h o d S L R  w as  ori gi n al  i ntr o d u c e d  b y Tr a nfi el d,  D e n y er  a n d  S m art 
( 2 0 03).  T h e r es e ar c h m et h o d i n cl u d es a n a n al ysis b as e d o n t h e t hr e e st a g es . Th e st a g es 
ar e  di vi d e d  i nt o  pl a n ni n g  t h e  r e vi e w,  c o n d u cti n g  t h e  r e vi e w  a n d  r e p orti n g.  As 
e x pr es s e d  i n  t h e  Fi g ur e  1.  b el o w,  t h e  st a g es  i n cl u d e  diff er e nt  pr o c e d ur e  st e ps.  T h e 
st a g e 1, pl a n ni n g t h e r e vi e w, c o nsist of t h e i niti al m oti v ati o n f or t h e r es e ar c h a n d  t h e 
h y p ot h es es r e g ar di n g t h e a ns w er s t o t h e r es e ar c h q u esti o n.  
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T a bl e 1. T h e S yst e m ati c Lit e r at u r e R e vi e w p r o c e d u r e  
St a g e s  P ur p os e  
St a g e 1 - Pl a n ni n g t h e r e vi e w  
I ntr o d u cti o n - t h e m oti v ati o n f or t h e r e s e ar c h.              
W h at n e e ds t o b e r e vi e w e d t o a ns w er t h e r e s e ar c h 
q u e sti o ns  
I d e ntifi c ati o n f or t h e n e e d f or a r e vi e w 
Pr e p ar ati o n of a pr o p os al f or a r e vi e w  
D e v el o p m e nt of a r e vi e w pr ot o c ol  
St a g e 2 - C o n d u cti n g r e vi e w  
H o w t h e r e vi e w i s p erf or m e d ?                                     
H o w t h e cit e d st u di e s ar e s el e ct e d.                              
S h ort a n al ysi s o n t h e q u alit y of t h e r e s e ar c h, i s t h e st u d y 
q u alifi e d i n r e g ar ds t o t h e t o pi c di s c uss e d ?                                                          
W h at t h e r e s e ar c h i m pli e s i n  r e g ar ds t o t h e t o pi c 
di s c uss e d ?  
I d e ntifi c ati o n of r e s e ar c h 
S el e cti o n of st u di e s  
St u d y q u alit y a ss e ss m e nt  
D at a e xtr a cti o n a n d m o nit ori n g pr o gr e ss  
D at a s y nt h e si s  
St a g e 3 - R e p orti n g                                                                                             
1. S h ort d e s cri pti v e r e p ort o n t h e cit ati o ns a p pli e d                                                                  
2. W h at i s t h e i n p ut of t h e r e s e ar c h i n r e g ar ds  t o t h e t o pi c 
a n d or r e s e ar c h q u e sti o n.  
T h e r e p ort a n d r e c o m m e n d ati o ns  
G etti n g e vi d e n c e i nt o pr a cti c e  
S o ur c e: A d a pt e d fr o m Tr a nfi el d et al. ( 2 0 0 3)  
T h e st a g e 2 i n cl u d es pr o c e d ur e st e ps r e g ar di n g t h e a ct u al d at a c oll e cti o n a n d h a n dli n g 
pr o c ess. I n t his st u d y, t h e fir st st e ps of t h e st a g e 2 ar e u nif or m a cr oss t h e r es e ar c h. T h e 
r e vi e w  is  p erf or m e d  b y  usi n g  t w o  diff er e nt  d at a b as es:  E B S C O h o st  a n d  Pr o Q u est.  
T h es e t w o d at a b as es ar e s e ar c h e d wit h t o pi c r el at e d t er ms. Fr o m t h e r es ults, q u alifi e d 
st u di es ar e i n cl u d e d i n t h e a n al ysis. F urt h er m or e, q u alifi e d st u di es ar e dis c uss e d.  
T h e st a g e 3 i n cl u d es pr o c e d ur e st e ps t h at ar e c o m pl et e d i n e v er y c h a pt er. T his st a g e is 
t h e  o ut p ut  st a g e  of  t his  r es e ar c h  m et h o d.  I n  t his  st u d y,  t h e  r e p orti n g  p art  h as  t w o 
diff er e nt di m e nsi o ns. Fir st, s h ort d es cri pti o n of t h e st u d y c h ar a ct eristi cs. S e c o n d, t h e 
i n p ut of t h e r es e ar c h i n r el ati o n t o t h e t o pi c at h a n d. T h e f or m of t h e r e p ort  is a t e xt 
t a bl e w hi c h is pr es e nt e d i n t h e e n d of c h a pt er. 
As  t his  st u d y  d eri v es  its  r es e ar c h  fr o m  pr e vi o us  lit er at ur e  a n d d o es n ’t  i n cl u d e 
p arti c ul arl y n u m eri c al or st atisti c al a n al ysis, t h e us e of S L R m et h o d is j ustifi a bl e a n d 
l o gi c al. W h e n c o n d u ct e d a c c or di n gl y, S L R c a n pr o vi d e s ci e ntifi c all y pr o v e n r es ults. 
M or e o v er,  r e pli c a bilit y  m a k es  it  b asi c all y  bi as  fr e e.  H o w e v er, as  t his  s t u d y  us es  a 
si m plifi e d S L R m et h o d, t h e r e pli c a bilit y of t h e S L R is q u esti o n a bl e. E v e nt u all y, t his 
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l e a ds t o a c ert ai n bi as i n f or m of ar bitr ar y s el e cti o n bi as as a r es ult fr o m t h e d e cisi o ns 
m a d e b y r es e ar c h er. T h e bi as is c o m pr e h e n d e d a n d t a k e n i nt o c o nsi d e r ati o n l at er o n i n 
t he fi n al c h a pt er w h e n dr a wi n g c o n cl usi o ns.  
T h e n at ur e of t his st u d y is q u alit ati v e r es e ar c h c o nsisti n g of pri or lit er at ur e i n t h e st art -
u p fr a m e w or k. T h e s c o p e o f t h e st u d y is c o nsi d er e d br o a d wit h r estri cti o ns m e nti o n e d 
a b o v e. Als o, t h e r es e ar c h c a n b e d es cri b e d as p o siti visti c  r e alis m st u d y r e g ar di n g t o 
t h e a n al ysi n g of t h e e xisti n g lit er at ur e w h e n fir m s p e cifi c c h ar a ct eristi cs a p pl y.  
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2  D E F I NI N G S T A R T -U P C H A R A C T E R I S TI C S  
W h at  m a k es  a  st art -u p  fir m  a  st art -u p  fir m ?  C urr e ntl y , t h e  t er m  start -u p  is  o n 
e v er y o n e’ s li ps b ut w h at d o es it tr ul y m e a n. F u n d a m e nt all y s p e a ki n g st art -u p fir m h as 
m a n y disti n ct  a n d  ess e nti al  diff er e n c es  w h e n  c o m p ar e d  t o  b usi n ess es  i n g e n er al . I n 
t his  c h a pt er  t h e  t er m  st art-u p  is  br o k e n  d o w n  a n d  e x pl ai n e d  pr of o u n dl y  a n d 
c o m pr e h e nsi v el y.  
T his  c h a pt er  ai ms  t o  c o m pr e h e nsi v el y  dis c uss  a n d  el a b or at e  o n  t h e  fir st  r es e ar c h 
q u esti o n: “ W h at is a st a rt-u p c o m p a n y ? ”. Aft er t h e s yst e m ati c  lit er at ur e r e vi e w, t h e 
st u d y  c o n cl u d es  o n  t h e  c h ar a ct eristi cs  of  a  st art -u p.  T h es e  st art -u p  s p e cifi c 
c h ar a ct eristi cs  ar e  l at er  o n  r efl e ct e d  i n  t h e  a ct u al  r e vi e w  of  t h e  p erf or m a n c e 
m e as ur e m e nt a n d v al u ati o n m et h o ds a n d t e c h ni cs.  
M et h o d ol o gi c all y  s p e a ki n g  t h e  r es e ar c h  m o d el  st a g e  2  t a k es  pl a c e.  T h e  r e vi e w  is 
p erf or m e d  b y  s e ar c hi n g  t w o  m aj or  d at a b as e s,  E B S C O h ost  a n d  Pr o Q u est.  T h e  k e y 
s e ar c h  t er ms  ar e  i d e ntifi e d  a n d  t h e y  ar e  t o pi c  r el at e d  t er ms.  T h e  s e ar c h  r es ults  ar e 
r e vi e w e d t o s e e if t h e y q u alif y f or t h e r es e ar c h. I n a d diti o n, if s e ar c h r es ult st u d y is 
b as e d o n e arli er r es e ar c h, t h e e arli er r es e ar c h  is us e d i n t h e st u d y i nst e a d of t h e a ct u al 
fi n di n g. Aft er c oll e cti n g t h e d at a a v ail a bl e, t h e pr e vi o us s ci e ntifi c lit er at ur e , t h e i m p a ct 
of t h e fi n di n gs o nt o t h e st u d y ar e dis c uss e d i n t h e t e xt.  
T h e st a g e 3, r e p orti n g p h as e, t a k es pl a c e i n t h e e n d of t h e c h a pt er. T h e r e p ort l a y o ut is 
a  t a bl e.  Li k e  d es cri b e d  i n  t h e  “I ntr o d u cti o n ”  a n d  T a bl e  1. , t h e  t a bl e  i n cl u d es  a 
d es cri pti v e r e p ort of t h e st u d y a n d i n p ut r e p ort of t h e r es ults t o t h e st u d y a n d t h e t o pi c s 
dis c uss e d. T h e t a bl e w or ks as a s h ort s u m m ar y o n t h e S L R r es e ar c h fi n di n gs a n d a 
r e c a p o n t h e e arli er dis c ussi o n.  
I n t h e fir st s u btitl e t h e b asis f or f o u n di n g of a st art-u p is dis c u ss e d. T h e dis c us si o n i s 
b as e d  o n  pri or  r es e ar c h  a n d  t h e  c o m m o n  k n o wle d g e . Aft er  t his  c o m es  t h e  i n-d e pt h  
w al kt hr o u g h  of t h e  c o n c e pt  of  Or g a niz ati o n al  Lif e  C y cl e  ( Mill er  &  Fri es e n,  1 9 8 4;  
H air e , 1 9 5 9 ).  T his  c h a pt er’ s t hir d s u btitl e  c o nsists  of  dis c us si o n  a b o ut  a  st art -u p 
fi n a n ci n g wit h e x pl or ati o n of p ossi bl e w a ys of r aisi n g c a pit al . I n t h e f o urt h s u btitl e, 
c o m p a n y  i nt er n al  o p er ati o ns  ar e  dis c uss e d.  T h e  s c o p e  of  or g a ni z ati o n,  l e v el  of 
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s u p er visi o n  a n d  diff usi o n  of d e cisi o n -m a ki n g  pr o c ess e s  ar e  a n  i n di c at or  of  a fir m’ s 
sit u ati o n. I n t h e l ast p art, t h e c o n cl usi o ns c o nsi d eri n g st art-u p c h ar a ct eristi cs ar e dr a w n 
a n d  dis c uss e d  f urt h er. 
I n all s u btitl es t h e fi n di n gs of diff er e nt s o ur c es ar e dis c uss e d i n r el ati o n t o e a c h ot h er. 
T his w a y t h e r es e ar c h v ali d at es t h e f u n d a m e nt al pr o p erl y a n d cr e at es gr o u n d  f or l at er 
a n al ysis.  F urt h er m or e,  b y  c o m p ari n g t h e lit er at ur e fi n di n gs, t his  st u d y  a n d  fi n di n gs 
will b e m or e g e n er ali z a b l e, l o gi c al a n d a d diti o n all y m or e us ef ul a n d i nsi g htf ul.  
2. 1  N e w fi r m –  f o u n di n g a st a rt-u p  
F u n d a m e nt all y  a  b usi n ess  or a c o m p a n y  st arts  wit h  a n  e ntr e pr e n e ur  or  a  gr o u p of 
e ntr e pr e n e ur s wit h a visi o n. E ntr e pr e n e ur s us u all y b as e t h eir f o u n di n g a cti o ns o n s elf -
m a d e d e cisi o n t o f o u n d a c o m p a n y r at h er t h a n cr e ati n g a pr o d u ct or s er vi c e. T h e fir st 
t hi n g e ntr e pr e n e ur s  h a v e  t o  as k  fr o m  t h e ms el v es  is w h et h er  t his  visi o n  is w ort h 
u n d ert a ki n g.  Aft er  t his  c o m es  t h e  p art  of fig uri n g  o ut  w h at  t o  d o  n e xt.  T h e  lit er al 
pr o c ess fr o m p ur e w a nt t o a ct u al f o u n di n g c a n t a k e ti m e a n d is d e p e n d e nt o n m a n y 
c as e  s p e cifi c  f a ct or s.  ( St ol z e, 1 9 9 9 ; M u n o z -B ull o n,  S a n c h e z -B u e n o  &  V os -S a z , 
2 0 1 5 .) 
B as e d o n lit er at ur e, st art -u p fir ms h a v e m a n y diff er e nt d efi niti o ns. S o m e ar g u e t h at 
st art -u p is a p h as e of a c ert ai n l e n gt h of ti m e i n t h e b e gi n ni n g of a c o m p a n y. I n t h e 
F or b es arti cl e “ W h at is A St art u p ? ” N at ali e R o b e h m e d ( 2 0 1 3) h as i nt er vi e w e d st art -
u p p e o pl e t h at d efi n e st art -u ps pr of o u n dl y. O n e d es cri pti o n f or st art -u p is a c o m p a n y 
t h at s ol v es a pr o bl e m wit h o ut o b vi o us s ol uti o ns a n d g u ar a nt e e d s u c c es s. T his is ot h er 
w a y t o e x pr ess t h e ris ki n ess of st art -u p b usi n ess. A n ot h er d es cri p ti o n f or a st art-u p i s 
a  c o m bi n e d  mi n d -s et  of m ultit u d e  of  si mil arl y  t hi n ki n g  p e o pl e.  T his  hi g hli g hts  t h e 
i n n o v ati v e n ess of t h e st art-u ps, t h e m ost b asi c c h ar a ct eristi c of a st art -u p c o m p a n y.  
T h e m ai nl y d efi ni n g f a ct or f or  st art -u ps is t h e c a p a bilit y f or gr o wt h. Gl o b all y s p e a ki n g 
st art -u ps  ar e  al s o  diff er e nt  fr o m  s m all  fir ms  as  b ei n g  u n c o nstr ai n e d  b y  g e o gr a p h y. 
St art -u ps  t e n d  t o  a c hi e v e  l ar g e  s c al e  q ui c kl y  a n d  m a y  e m b ar k gl o b all y  m or e  e asil y 
t h a n  tr a diti o n al c o m p a ni es.  Als o,  t h e  s pirit  at  t h e  w or k pl a c e  a n d  t h e  g o als  of  t h e 
c o m p a n y oft e n ar e i n a hi g hli g ht e d r ol e i n a st art -u p c o m p a n y.  ( R o b e h m e d, 2 0 1 3.)  
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C o nsi d eri n g  pr e vi o us  r es e ar c h  o n  st art -u ps  a n d  m or e o v er  t h e  pr o gr ess  of  d efi ni n g 
st art -u ps s e e m s v a g u e. M ostl y r es e ar c h er s d ef i n e st art-u ps as n e w c o m p a ni es ( K essl er , 
2 0 0 7 ;  C h ur c hill  &  L e wis,  1 9 8 4). T his  r ej e cti o n  of  m or e i n-d e pt h  i ns p e cti o n  is  d u e 
r estri cti o ns  of  d at a  i n  us e.  E v e n  t h o u g h  t his  g e n er ali z ati o n  is  n ot  all  t h e  w a y 
c o m pr e h e nsi v e it still pr o vi d es a v a li d gr o u n d f or r es e ar c h.  
I n  a d diti o n  t o  pr e vi o us  m e nti o n e d, P et er k o v a  &  W os ni a k o v a ( 2 0 1 6)  i ntr o d u c e 
f oll o wi n g c h ar a ct eristi cs of st art-u p. St art -u ps ar e i n n o v ati v e v e nt ur es t h at ar e dri v e n 
b y ris k t a ki n g i n di vi d u als wit h li mit e d a c c ess t o c a pit al. B y si z e , st art-u ps v ar y fr o m 
s m all t o m e di u m si z e d c o m p a ni es. As m e nti o n e d e arli er, st art -u ps h a v e esti m at es of 
hi g h f ut ur e pr ofits.  
T h es e t h e m es m e nti o n e d a b o v e d o h ol d t o s o m e e xt e nt q uit e w ell i n r e g ar ds of w h at 
is a  st art -u p  c o m p a n y .  T h e  as p e ct  of  visi o nar y f o u n d er s,  t h e  si mil ar  t hi n ki n g  a n d 
s pirit e d  p e o pl e  a n d  a bilit y  t o  s c al e  ar e  d efi nit e  st art -u p  c h ar a ct eristi cs.  H o w e v er,  it 
s e e ms t h at us u all y r es e ar c h er s us u all y a p pl y t h e a g e of c o m p a n y as t h e o nl y d efi ni n g 
c h ar a ct eristi c of a st art -u p c o m p a n y.  
It is ar g ua bl y c ert ai n t h at a g e of a c o m p a n y is t h e e asi est c h ar a ct eristi c t o u s e w h e n 
c o n d u cti n g r es e ar c h. Alt h o u g h, if n o ot h er c h ar a ct eristi cs ar e t a k e n i nt o c o ns i d er ati o n, 
t h e r es ults m a y n ot b e g e n er ali z a bl e. T his is d u e t o t h e f a ct t h at all n e w c o m p a ni es ar e 
n ot  a bl e  t o  b e  c o nsi d er e d  as  st art -u ps  b ut  n e w  tr a diti o n al  c o m p a ni es .  T h e  n e w 
tr a diti o n al  c o m p a ni es  h a v e l o w  gr o wt h  t ar g et,  l a c k  of  i n n o v ati o n  a n d t e n d  t o 
i n cr e asi n gl y a v ert e x c es s ris k.  
T o s u m m ari z e, t he i d e al st art-u p c o m p a n y c h ar a ct eristi cs ar e list e d a b o v e a n d t h e y ar e 
m a n y. D u e t h e l a c k of i nf or m ati o n, t h e us e of a g e is t h e e asi est w a y t o c h ar a ct eri z e 
st art -u ps, b ut s a m e ti m e t his m a y st e m ris k f or i n cl u di n g ot h er c o m p a ni es t h a n st art -
u ps i n t h e r es e ar c h.  
2. 2  O r g a ni z ati o n al Lif e C y cl e c o n c e pt  
O n e s p e cifi c w a y t o d efi n e or g a ni z ati o n st a g es is t h e c o n c e pt of O r g a ni z ati o n al L if e 
C y cl e  ( OL C ). T his c o n c e pt is b as e d o n pri or r es e ar c h a n d it i ntr o d u c es t h e diff er e nt 
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st a g es of d e v el o p m e nt of b usi n ess es.  Ori gi n all y, Or g a n iz ati o n al Lif e C y cl e t h e or y w as 
i ntr o d u c e d  b y  Mas o n  H air e  i n  his  b o o k  “ M o d er n  or g a ni z ati o n  t h e or y ”  ( 1 9 5 9). T h e 
O L C  i n cl u d es di vi si o n of c or p or at e lif e-c y cl e i nt o fi v e st a g es: birt h, gr o wt h, m at urit y, 
r e vi v al  a n d  d e cli n e.  B usi n ess e s  ar e  p ositi o n e d  i n o n e  of  t h es e  st a g es  b as e d  o n  t h eir  
fir m s p e cifi c c h ara ct eristi cs. ( Mill er & Fri es e n , 1 9 8 4 ; H air e, 1 9 5 9 .) 
 
Fi g u r e 1. A s i m plifi e d O r g a ni z ati o n al Lif e C y cl e ( O L C) c o n c e pt.  
As  t h e  e m p h asis  of  t his  st u d y  is  st art -u p  c o m p a n ies ,  t h e  fir st  t w o  st a g es  of  O L C 
c o n c e pt  ar e  a n al ys e d.  T h e  l ast  t hr e e  st a g es  of  O L C  c o n c e pt:  m at urit y,  r e vi v al  a n d 
d e cli n e, ar e l eft o ut of t h e dis c ussi o n si n c e t h e y ar e l a c ki n g  r el e v a n c e f or t h e st u d y. I n 
t h eir st u d y, J a w a h ar a n d M c L a u g hli n ( 2 0 0 1) d et er mi n e t h e fir st p art of t h e O L C t o b e 
st art -u p  a n d  aft er  t h at  c o m es  e m er gi n g  gr o wt h.  B y  t his  di visi o n,  J a w a h ar  a n d 
M c L a u g hli n ( 2 0 0 1) dr a w a li n e b et w e e n gr o wt h c o m p a n y a n d st art -u p i n t h e e m er gi n g 
gr o wt h.  I n  ot h er  w or ds,  a c c or di n g  t o  J a w a h ar  a n d  M c L a u g hli n,  st art -u p  b e c o m es  a 
gr o wt h c o m p a n y w h e n t h e p a c e of t h e c or p or at e gr o wt h r e a c h es a c c el er ati n g s p e e d.  
T h e birt h st a g e b usi n ess e s h a v e s o m e disti n g uis h a bl e c h ar a ct eristi cs. Pri m aril y t h es e 
c o m p a ni es ar e y o u n g at a g e, h e a vil y c o ntr oll e d b y o w n er s a n d h a v e a p p ar e ntl y b asi c 
or g a ni z ati o n al str u ct ur e. A d diti o n all y, f o u n d er s of t h e fir m h a v e a h a n ds -o n  a p pr o a c h 
t o  b usi n ess  a n d  l a c k  i nt er est  i n  a ct u al  m a n a g e m e nt  a cti viti es.  T h e d e cisi o n -m a ki n g  
pr o c ess e s ar e b as e d o n mi ni m al i nf or m ati o n a n d o v er all t h e c o m p a n y is s e ar c hi n g f or 
its pl a c e o n t h e m ar k et. ( K all u n ki & Sil v ol a, 2 0 0 8; Mill er & Fri es e n 1 9 8 4 .)  
Ot h er d es cri pti v e c h ar a ct eristi cs of a n e arl y st a g e c o m p a n y ar e a bilit y t o att ai n c a pit al 
t o  m e et  r e q uir e m e nts  of  st a k e h ol der s  a n d  c o ntr a cts  ( D o d g e,  F ull ert o n &  R o b bi ns , 
Birt h 
st a g e
Gr o wt h 
st a g e
M at ur e 
st a g e
R e vi v al 
st a g e
D e cli n e
st a g e
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1 9 9 4).  M or e o v er,  D o d g e  a n d  R o b bi ns  ( 1 9 9 2)  f o u n d  o ut  t h at  e xt er n al  pr o bl e ms 
o ut w ei g h t h e i nt er n al pr o bl e ms i n t er ms of i m p ort a n c e a n d vit alit y f or b usi n ess. I n t h e 
st u d y ( D o d g e & R o b bi ns , 1 9 9 2) m e nti o ns i nt er ali a c ust o m er a c c e pt a n c e a n d c a s h fl o w 
a n d t h eir  st u d y r es ults i m pl y t h at t h e si g nifi c a n c e of t h es e e xt er n al pr o bl e ms is m or e 
criti c al i n e arl y st a g es of t h e O L C t h a n i n t h e m at ur e st a g es.  
A c c or di n g t o t h e Mill er a n d Fri es e n ( 1 9 8 4) s t u d y, e arl y st a g e c o m p a ni es ar e i nt er n all y 
c o m p os e d  of  p e o pl e  wit h  si mil ar  mi n d -s et  a n d  s kills.  F urt h er m or e ,  t o  b usi n ess 
o p er ati o ns, c o m p a ni es at t h e e arl y l e v el e m br a c e ris k t a ki n g a n d pr o c ess es ar e hi g hl y 
c e ntr ali z e d. R e g ar di n g m ar k et pr es e n c e, e arl y st a g e c o m p a ni es ar e n ot a bl e t o f o c us 
o n l ar g e s c al e a n d t h e y us u all y f o c us hi g hl y o n p arti c ul ar m ar k et.  
T h e gr o wt h st a g e f oll o ws t h e birt h st a g e i n t h e O L C c o n c e pt. Mill er a n d Fri es e n ( 1 9 8 4, 
vi a  K all u n ki  &  Sil v ol a  2 0 0 8)  c h ar a ct eri z e  gr o wt h  c o m p a n y  as  f oll o ws .  Gr o wt h 
c o m p a ni es e n d e a v o ur s al es gr o wt h a n d b e gi n t o d e v el o p m or e f or m al pr o c e d ur es a n d 
i nt er n al r ul es. Als o, t h e o p er ati o ns st art t o gr o w g e o gr a p hi c all y a n d o p er ati o n all y. I n 
a d diti o n,  t h e  d e cisi o n  m a ki n g  is  e x p a n d e d  t o  mi d dl e  m a n a g e m e nt  t h at  will  pr o vid e 
m or e a c c ur at e i nf or m ati o n a b o ut o p er ati o n al p erf or m a n c e.  
Str at e gi c all y,  gr o wt h  c o m p a ni es  c o nti n u e  o n  i n n o v ati v e  pr e mis e  b ut  st art  t o  a p pl y 
di v er sifi c ati o n  a n d  v erti c al  e x p a nsi o n  as  w ell  as  h ori z o nt al  gr o wt h.  T h e  m ai n 
diff er e n c es  b et w e e n  gr o wt h  a n d  m at u r e  st a g e  c o m p a ni es  ar e  t h e  st a bili z ati o n  a n d 
a c cr eti o n of c or p or at e b ur e a u cr a c y. T h e f o c us fr o m gr o wt h a n d i n n o v ati v e n ess s hift s 
t o  e n h a n ci n g  of  o p er ati o ns  a n d  s ki m mi n g  of  b usi n ess  pr o c ess es.  ( Mill er  &  Fri es e n, 
1 9 8 4.)  
I n  a d diti o n  t o  af or e m e nti o n e d,  J a w a h ar a n d  M c L a u g hli n  s u m m ari z e  t h at  st art -u p 
c o m p a n y b e c o m es gr o wt h c o m p a n y w h e n t h e c o m p a n y a c hi e v es t o r e a c h s u c c ess a n d 
o v er c o m es t h e pri or st a g e of i m m e di at e c o n c er n f or s ur vi v al. T h e m ai n pr o bl e ms of 
t h e  c o m p a n y  s hift  fr o m  e xt er n al  f a ct or s  t o i nt er n al  f a ctor s.  F or  e x a m pl e,  h a n dli n g 
gr o wt h i n pr o d u cti o n a n d d e m a n d a n d m a n a gi n g s u p pl y a n d est a blis hi n g t h e c or p or at e 
or g a ni z ati o n al  str u ct ur e  b e c o m e  e xt e nsi v el y  si g nifi c a nt  t o  c o m p a n y.  ( D o d g e  & 
R o b bi ns , 1 9 9 2; J a w a h ar & M c L a u g hli n , 2 0 0 1.)  
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R e g ar di n g t h e O L C c o n c e pt , t h e st art-u p c o m p a n y li es s o m e w h er e i n b et w e e n birt h 
a n d gr o wt h c o m p a n y.  T h e w a y h o w J a w a h ar a n d M c L a u g hli n ( 2 0 0 1) d es cri b e t h e fir st 
st a g e  of  O L C  t h e  st art -u p  p h as e  is  d es cri pti v e  b ut  t h e  s a m e  ti m e  c h all e n g e d.  Li k e 
m e nti o n e d e arli er, all n e w c o m p a ni es a r e n ot st art-u ps n e c ess aril y. E arli er i n t his st u d y 
it w as st at e d t h at o n e t h e m ai n c h ar a ct eristi cs of a st art-u p c o m p a n y is t h e hi g h gr o wt h 
t ar g et. 
R e g ar di n g  t h e  gr o wt h  pr os p e cts  a n d  ot h er  pr e vi o us  fi n di n gs,  t h e  m ost  s uit a bl e 
d et er mi n ati o n f or  a  st art -u p is  s o m e w h er e i n t h e mi d dl e of birt h st a g e a n d  t h e gr o wt h 
st a g e  i n  t h e  O L C  t h e or y.  It  c a n  b e  ar g u e d t h at  t h e O L C  c o n c e pt  is  still  h ol di n g  i n 
gl o b ali z e d w orl d a n d birt h st a g e a n d gr o wt h st a g e ar e cl osi n g o n e a c h ot h er  a n d it is 
w ort h f urt h er st u di es t o fi n d o ut , if t h es e t w o ar e c o mi n g t o g et h er a n d m er gi n g i nt o a 
n e w fir st st a g e, st art -u p p h as e . I n t h e e n d, no w a d a ys n e w c o m p a ni es tr y t o g o gl o b al 
f ast er t h a n b ef or e ( P ö ys ä, 2 0 1 6 ). 
2. 3  St a rt -u p fi n a n ci n g a n d c a pit al  
At t his m o m e nt, b usi n ess es ar e i ntr o d u c e d wit h  a  m ultit u d e of w a ys t o o bt ai n c a pit al 
f or t h eir n e wl y f o u n d e d c o m p a ni es. O n t h e f u n d a m e nt al l e v el  c a pit al c a n b e r ais e d i n 
t w o w a ys: vi a d e bt or e q uit y. T h e diff er e n c e b et w e e n d e bt a n d e q uit y is ess e nti all y t h e 
n at ur e  of  t h e c a pit al  tr a ns a cti o n  a n d  t h e  t er ms  of  t h e  a gr e e m e nt.  D e bt  fi n a n ci n g 
c o nsists of e xt er n al c a pit al, w hi c h is p ai d b a c k wit h d et ail e d p oli ci es. E q uit y fi n a n ci n g 
is b as e d o n e x c h a n g e of o w n er s hi p of t h e c o m p a n y f or c ert ai n a m o u nt of m o n e y. 
Pr a cti c all y  fi n a n ci n g c a n b e di vi d e d i nt o s elf-fi n a nci n g, i nstit uti o n al fi n a n ci n g, p u bli c 
fi n a n ci n g a n d v e nt ur e fi n a n ci n g. All t h es e f or ms of fi n a n ci n g ar e pr es e nt i n b usi n ess 
e n vir o n m e nt gl o b all y, b ut t h e y h a v e a diff er e nt ki n d of e m p h asis i n diff er e nt b usi n ess 
e n vir o n m e nts.  F or  e x a m pl e,  i n  E ur o p e  b a n k  fi n a n ci n g  is  m or e  utili z e d  tr a diti o n all y 
t h a n m ar k et a n d e q uit y fi n a n ci n g. O n t h e c o ntr ar y, i n m ar k et ori e nt e d N ort h A m eric a n 
b usi n ess e n vir o n m e nt e q uit y -b as e d fi n a n ci n g is  tr a diti o n all y m or e utili z e d.  
All t h es e fi n a n ci n g t y p es c a n b e  c at e g ori z e d i n m or e a c c u r at e d et ail. S elf-fi n a n ci n g 
c o nt ai ns m ai nl y e ntr e pr e n e ur s a n d e ntr e pr e n e ur s n e xt of ki n or cl os e r el ati v e f u n di n g. 
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Us u all y , t h es e s elf-fi n a n c e d v e nt ur es ar e s m all o n s c al e a n d t h e y ar e n ot l o o ki n g f or 
gr o wt h o p p ort u niti es a cti v el y  or t h e y ar e n ot c a p a bl e of  gr o wi n g ( At h ert o n , 2 0 1 2) . 
I nstituti o n al  fi n a n ci n g , i. e.  b a n k  d e bt fi n a n ci n g, is  n at ur all y  diff er e nt  t h a n t h e ot h er 
fi n a n ci n g  m et h o ds,  si n c e  it  h as  stri ct  p a y b a c k  p oli ci es  c o m p ar e d  t o  ot h er  fi n a n ci n g 
p oli ci es.  I nstit uti o n al  fi n a n ci n g  h as  m or e  pr es e n c e  i n  E ur o p e an  a n d  i nstit uti o n al 
ori e nt e d b usi n ess e n vir o n m e nt s etti n g.  
C o m p a ni es st e p i nt o t h e p u bli c fi n a n ci n g as t h e y pr e p ar e i niti al p u bli c off eri n g, I P O. 
T h e c o m p a n y g at h er s c a pit al wit h I P Os vi a s elli n g e q uit y o w n er s hi p t o e xt er n al p u bli c. 
T his w a y c o m p a n y c a n g e n er at e c a pit al o n t h e c ost of c o m p a n y o w n er s hi p.  
V e nt ur e f i n a n ci n g is f u n d a m e nt all y cl os e t o p u bli c fi n a n ci n g b ut h as s o m e r el ati v el y 
m e a ni n gf ul diff er e n c es c o nsi d eri n g st art -u p fi n a n ci n g.  T h e i d e a b e hi n d v e nt ur e c a pit al 
is diff er e nt t h a n ot h er f or ms of fi n a n ci n g. T h e v e nt ur e c a pit al c o m p a ni es a n d b usi n es s 
a n g els  e x c h a n g e  c a pit al  t o  e q uit y,  as  i n  p u bli c  fi n a n ci n g,  b ut  aft er  s o m e  ti m e  t h e 
v e nt ur e c a pit al c o m p a n y or b usi n ess a n g el s ells its e q uit y f or w ar d. V e nt ur e fi n a n ci n g 
oft e n  r e q uir e  c ert ai n  stri ct  p oli ci es  r e g ar di n g b usi n ess’  e c o n o mi c  p erf or m a n c e  vi a 
s e v er al di ff er e nt e c o n o mi c m e as ur es s u c h as c o m p a n y gr o wt h or pr ofit a bilit y. U nli k e 
i n d e bt fi n a n ci n g, w h er e c a pit al i nstit uti o ns ar e o nl y i nt er est e d i n t h e p a y b a c k of t h e 
c a pit al l o a ns i. e. d e bt.  ( C h a g a nti, D e c ar olis & D e e ds, 1 9 9 5.) 
H ell m a n  a n d  P uri’ s  ( 2 0 0 2)  st u d y s h o w e d  e vi d e n c e  t h at  v e nt ur e  c a pit al  f urt h er m or e 
i nfl u e n c e d  t h e  d e v el o p m e nt  of  c o m p a ni es’  i nt er n al  str u ct ur es  a n d  o p er ati o ns.  As 
m e nti o n e d  e arli er,  v e nt ur e  c a pit al  i n v ol v es  stri ct  c o ntr a ct u al  c o v e n a nts  t h at  us u all y 
diff er fr o m t h e tr a diti o n al l o a n c o v e n a nts. Hell m a n a n d P uri’ s ( 2 0 0 2) r es e ar c h r es ults 
s h o w t h at c o m p a ni es utili zi n g v e nt ur e c a pit al us u all y s u b mit or gi v e i n t o t h e v e nt ur e 
c a pit alist will a n d d e v el o p or g a ni z ati o n a n d o p er ati o n al pr o c ess es as v e nt ur e c a pit alist. 
H o w e v er, us u all y t h es e d e v el o p e d pr o c ess es ar e s e e n as  a  b e n efit or s u p p ort f or t h e 
c o m p a n y a n d t h e e n d r es ult is p ositi v e fr o m t h e c o m p a n y p oi nt of vi e w.  
A  n ot e w ort h y  d o w nsi d e  of  v e nt ur e  fi n a n ci n g  is  t h e  c ost  of  c a pit al.  Us u all y  v e nt ur e 
fi n a n ci n g h as m or e i n c or p or at e d ris ks i n v al u ati o n, w hi ch i n t ur n i n cr e as e t h e c ost of 
c a pit al. St u di es h a v e s h o w n t h at t h e as ki n g pri c e of v e nt ur e c a pit al is oft e n t o o m u c h 
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a n d st art -u p c o m p a ni es ar e n ot a bl e t o a c c e pt t h e hi g h c osts. A d diti o n all y, t h e ris k of 
t h e i n v est m e nt of v e nt ur e c a pit al i nt o a st art-u p is i n c or p or at e d t w o ti m es. Fir st, si n gl e 
i n v est or s h a v e c al c ul at e d t h eir o w n ris k f a ct or w h e n t h e y h a v e m a d e d e cisi o n t o j oi n 
t h e  v e nt ur e  c a pit al  i nstit uti o n.  T h e  s e c o n d,  t h e  v e nt ur e  c a pit al  f u n d  m a n a g er 
i n c or p or at es  ris k  i n t o  t h e  gi v e n  v e nt ur e  c a pit al  l oa ns  t o  r efl e ct  t h e  r at e  of  r e q uir e d 
r et ur n f or t h e v e nt ur e c a pit al f u n d i n v est or s. ( v a n d e S c h o ot br u g g e & W o n g, 2 0 1 3.)  
V e nt ur e  fi n a n ci n g  c a n  b e  a  b usi n es s  a n g el  fi n a n ci n g  or a  v e nt ur e  c a pit al  c o m p a n y 
fi n a n ci n g. B asi c diff er e n c es b et w e e n b usi n ess a n g els a n d v e nt ur e c a pit al c o m p a ni es 
ar e  t h at  b usi n ess  a n g els  ar e  si n g ul ar  p er s o ns  a n d  v e nt ur e  c a pit al  c o m p a ni es  ar e 
fi n a n ci n g b usi n ess e s t h at o nl y l o o k f or n e w c o m p a ni es t o b u y i n. H o w e v er, t h es e b ot h 
v e nt ur e  fi n a n ci n g  t y p es  h a v e  si mil ar  a g e n d a  c o nsi d eri n g  p oli ci es  f or  c o m p a n y 
p erf or m a n c e a n d s c o p e of e q uit y r e -s elli n g.  
As At h ert o n ( 2 0 1 2) f o u n d o ut i n his st u d y, v e nt ur e c a pit al is a p pli e d i n m ultit u d e of 
diff er e nt f or ms a n d t h e y d o n’t f oll o w c ert ai n gl o b al or g e n er al p oli ci es.  T h e pri n ci p als 
of  v e nt ur e  c a pit al  fi n a n ci n g  ar e  p er sist e nt  g e n er all y  b ut  c as e  s p e cifi c  p oli ci es  a n d 
pr a cti c es t e n d t o v ar y.  
As pri or lit er at ur e h as s h o w n e vi d e n c e, t h e p ossi biliti es of st art -u p fi n a n ci n g d o n ot 
t e n d t o m e et wit h s u p pl y of fi n a n ci n g ( C h a g a nti et al., 1 9 9 5, At h ert o n, 2 0 1 2) . Bi n ks 
a n d  E n n e w  ( 1 9 9 6)  s h o w e d  t h at  st art -u p  c o m p a ni es  d o  h a v e  m a n y  r estri cti o ns 
c o nsi d eri n g fi n a n ci n g of t h eir r es p e cti ve v e nt ur es. T h er e ar e r estr i cti o ns o n b ot h d e bt 
a n d  e q uit y -b as e d  fi n a n ci n g.  As  a  y o u n g  a g e d  c o m p a n y,  t h e  u nr e a c h e d  pr ofit a bilit y 
t e n ds  t o  r estri ct  a bilit y  t o  g e n er at e  i nstit uti o n al  d e bt  c a pit al.  O n  t h e  ot h er  h a n d, 
pr o bl e m wit h l e n d er is t h e i nf or m ati o n as y m m etr y. St art -u p c o m p a ni es m a y n ot h a v e 
e n o u g h  c oll at er al  o r  ot h er  w a ys  of  si g n alli n g  t h eir  s u c c ess  t o  fi n a n ci er s. ( Bi n ks  & 
E n n e w , 1 9 9 6.)  
St u di es als o i n di c at e t h at st art -u ps s e e k f or v e nt ur e c a pit al fi n a n ci n g f or m o n et ar y a n d 
s u p p ort r e as o ns. Us u all y v e nt ur e c a pit al p art n er s gi v e a d vi c e o n c or p or at e pr o c ess e s 
i n a d diti o n t o l e n di n g m o n et ar y f u n ds or b u yi n g e q uit y of t h e c o m p a n y. ( H ell m a n & 
P uri , 2 0 0 2). St art -u ps us u all y ar e n ot a bl e t o us e d e bt fi n a n ci n g i n t h e fir st st a g es b ut 
i n t h e l at er st a g es d e bt fi n a n ci n g b e c o m es m or e pr o mi n e nt o pti o n f or fi n a n ci n g. As 
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Bi n k s a n d E n n e w ( 1 9 9 6) st u d y r es ults s h o w e vi d e n c e, st art -u ps d o n’t h a v e s a m e ki n d 
of a biliti es t o l o o k f or d e bt fi n a n ci n g d u e t o ris ki n ess of b usi n ess a n d u n c ert ai nt y of 
t he f ut ur e. I P O is us u all y c o nsi d er e d p ossi bilit y f or a d e v el o p e d a n d m at ur e d c o m p a n y. 
S e lf-fi n a n ci n g is us u all y n ot a p ossi bilit y f or st art-u p fi n a n ci n g, u nl ess e ntr e pr e n e ur is 
w e alt h y e n o u g h t o r e a c h hi g h gr o wt h t ar g ets, w hi c h g e n er all y is n ot t h e c as e.  
2. 4  C h a r a ct e risti cs of i nt e r n al o p e r ati o n s of a c o m p a n y  
A c o m p a n y’ s i nt er n al o p er ati o n al  pr o c ess es a n d or g a ni z ati o n al str u ct ur es ar e a w a y t o 
d efi n e c o m p a n y. As a c or p or at e gr o ws i n s c al e, t h e s c o p e of m a n a g e m e nt e x p a n ds i n 
t h e r el ati o n as  w ell . T h es e  i nt er n al  o p er ati o n al  pr o c ess e s  i n cl u d e diff er e nt  ki n ds  of 
a cti o ns  v ar yi n g fr o m si m pl e o p er ati o n al a cti o ns li k e mi nis c ul e a d mi nistr ati v e t as ks t o 
a ct u al mi d dl e a n d u p p er -mi d dl e m a n a g e m e nt a n d d e cisi o n m a ki n g.  
W h e n  a  c o m p a n y is y o u n g at a g e , t h e c or p or at e str u ct ur e is r e d u n d a nt or irr el e v a nt. I n 
t h e e arl y st a g es, a d mi nistr ati v e t as ks ar e d o n e wit h l ess str u ct ur e a n d c o h er e n c e a n d 
wit h t h e e x p e ns e of c ost effi ci e n c y.  F or e x a m pl e, t h e o p er ati n g of b asi c a d mi nistr ati v e 
t as ks ar e  d o n e wit h gr e at er e x p e ns e a n d dist a n c e b et w e e n str at e gi c d e cisi o n m a ki n g 
a n d  e v er y  d a y  o p er ati o ns  ar e  a t  mi ni m u m.  I n  st art-u p  c o m p a n y’ s  m a n a g e m e nt  h a s 
oft e n  h a n ds  o n  attit u d e  t o w ar ds  d ail y  o p er ati o ns. ( Mill er  &  Fri es e n,  1 9 8 4;  H air e, 
1 9 5 9.)  
F urt h er  d e v el o p e d  c o m p a ni es  st art  t o  f or m  or g a ni z ati o n al str u ct ur e  t o  e n h a n c e 
a cti viti es a n d b e c o m e m or e c ost effi ci e nt. T h es e ol d er at a g e c o m p a ni es h a v e  us u all y 
est a blis h e d t h eir pr ofit a bilit y a n d s hift e d t h eir f o c us fr o m i m pr o vi n g pr o d u ct or s er v i c e 
t o c ost effi ci e n c y a n d g e n er al pr ofit a bilit y. Si n c e t h e g e n er al f o c us of t h e c o m p a ni es 
a n d e m pl o y e es s hift fr o m d e v el o pi n g o p er ati o ns t o m ai nt ai ni n g a n d str u ct u r e d gr o wt h, 
t h e str u ct ur e of t h e c o m p a n y n e e ds c h a n g es t o a d a pt t o sit u ati o n. ( Mill er & Fri es e n, 
1 9 8 4 ; H air e, 1 9 5 9.)  
G o v er n a n c e  l e v el  of  c o m p a n y  c a n  als o  b e  d et er mi n a nt  of  c or p or at e  st a g e.  At  e arl y 
st a g es g o v er n a n c e c a n b e fr a g m e nt e d or e v e n mi nis c ul e a n d cl os e t o r e d u n d a nt. As t h e 
c or p or at e gr o ws  i n  s c al e  it  n e e ds  m or e  g o v er n a n c e  t o  f u n cti o n. St ar t-u p  c o m p a ni es 
t e n d t o h a v e l ess g o v ern a n c e d u e t o l a c k of g o v er ni n g o f e m pl o y e es a n d or g a ni z ati o n al 
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str u ct ur e.  F urt h er m or e, t h er e ar e diff er e n c es i n gr o wt h c o m p a n y a n d m at ur e c o m p a n y 
c or p or at e g o v er n a n c e.  
I n R a m as w a m y, U e n g a n d C arl ( 2 0 0 8) st u d y i n di c at e d t h at gr o wt h c o m p a n y h as l o w er 
s c or e of c or p or at e g o v er n a n c e c o m p ar e d t o m at ur e c o m p a ni es. T his is d u e t o f ast p a c e d 
gr o wt h w h er e i niti all y fl at m a n a g e m e nt str u ct ur e d o es n’t h a v e t h e ti m e t o d e v el o p as 
q ui c kl y as b usi n ess o p er ati o ns.  
R a m as w a m y et al. ( 2 0 0 8) st u d y c o n cl u d e d t h at gr o wt h c o m p a ni es d o h a v e a d e q u at e 
a n d m a n d at or y c or p or at e g o v er n a n c e fr o m t h e p oi nt of vi e w of t h e l e gisl ati v e b o di es 
b ut  t h e  q u alit y  of  t h e  c or p or at e  g o v er n a n c e  l a c ks  a g ai nst  t h e  m at ur e  c o m p a ni es’ 
c or p or at e g o v er n a n c e pr a cti c es.  
M u n o z -B ull o n  et  al.  ( 2 0 1 5)  st u d y  r es ult  s h o w e d  t h at  a  st art -u p  wit h  a c c es s  t o 
h et er o g e n e o us  r es o ur c es  will  h a v e  s i g nifi c a nt  eff e ct  o n t h e  p ossi bilit y  of  s u c c essf ul 
v e nt ur e.  A d diti o n all y,  t e a m  wit h  hi g h  i n d ustr y  e x p eri e n c e  wit h  h et er o g e n e o us 
b a c k gr o u n d pr o vi d es st art -u p wit h si g nifi c a ntl y b ett er o d ds of b ei n g s u c c essf ul v e nt ur e 
e v e nt u all y.  
T o  s u m m ari z e,  i nt er n al  st ar t-u p  c h ar a ct eristi cs  ar e  fl at  a n d  str ai g htf or w ar d 
or g a ni z ati o n al str u ct ur e, l ess er c or p or at e g o v er n a n c e b o d y t h a n m at ur e c o m p a ni es a n d 
alt h o u g h fl at or g a ni z ati o n t h e e xt e nsi v e e x p ertis e of t e a m m e m b er s i n v ol v e d i n t h e fl at 
or g a ni z ati o n.  
2. 5  C o n cl u si o n s of c h a r a ct e risti cs of a st a rt -u p  
A c c or di n g  t o  t h e  S L R  pr o c e d ur e  st a g e  2,  t h e  r e p ort  of  t h e  S L R  fi n di n gs  h a v e  b e e n 
dis c uss e d  o n  t h e  c h a pt er s  2. 1 - 2. 4.  T h e  st a g e  3  of  t h e  S L R  pr o c e d ur e,  t h e  r e p ort 
i n cl u di n g t h e d es cri pti v e a n d i n p ut i n r e g ar ds t o t h e t o pi c is displ a y e d b el o w i n t a bl e 
T a bl e 2. T h e c o n cl usi o ns o n t h e c h ar a ct eristi cs of a st art -u p ar e aft er w ar ds dr a w n a n d 
dis c uss e d.  
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T a bl e 2. S L R r e p o rt  i n r e g a r d s t o c h a pt e r 2 t o pi cs 
A ut h or  Y e ar  Titl e  I n p ut t o t h e st u d y 
St ol z e  1 9 9 9  
St art u p: A n e ntr e pr e n e ur's g ui d e  t o 
l a u n c hi n g a n d m a n a gi n g a n e w b usi n e ss 
C h ar a ct eri sti c s of t h e 
e ntr e pr e n e ur  
M u n o z -B ull o n et al.  2 0 1 5  
St art u p t e a m c o ntri b uti o ns a n d n e w fir m 
cr e ati o n: T h e r ol e of f o u n di n g t e a m 
e x p eri e n c e  
C h ar a ct eri sti c s of t h e 
effi ci e nt t e a m str u ct ur e 
of a n  e arl y st a g e 
c o m p a n y  
K e ssl er  2 0 0 7  
S u c c e ss f a ct ors f or n e w b usi n e ss e s i n 
a ustri a a n d t h e c z e c h r e p u bli c  
D efi niti o n of a st art -u p  
C h ur c hill & L e wi s  1 9 8 4  
L e ss o ns f or s m all b usi n e ss fr o m t h e 
r e c e ssi o n 
D efi niti o n of a st art -u p  
P et er k o v a & 
W os ni a k o v a  
2 0 1 6  
E v al u ati o n of st art -u ps a n d s pi n -offs b y 
usi n g e c o n o mi c or n o n -e c o n o mi c v ari a bl e s  
C h ar a ct eri sti c s of a 
st art -u p  
Mill er & Fri e s e n  1 9 8 4  
A l o n git u di n al st u d y of t h e c or p or at e lif e 
c y cl e  
C h ar a ct eri sti c s of a 
e arl y st a g e a n d gr o wt h 
st a g e c o m p a n y 
J a w a h ar & 
M c L a u g hli n  
2 0 0 1  
T o w ar d a d e s cri pti v e st a k e h ol d er t h e or y: 
A n or g a ni z ati o n al lif e c y cl e a p pr o a c h  
D e s cri pti o n of t h e first 
st a g e s of t h e O L C 
K all u n ki & Sil v ol a  2 0 0 8  
T h e eff e ct of or g a ni z ati o n al lif e c y cl e st a g e 
o n t h e us e of a cti vit y -b a s e d c osti n g  
C h ar a ct eri sti c s of a 
birt h, e arl y a n d gr o wt h 
st a g e c o m p a n y 
D o d g e et al.  1 9 9 4  
St a g e of t h e or g a ni z ati o n al lif e c y cl e a n d 
c o m p etiti o n a s m e di at ors of pr o bl e m 
p er c e pti o n f or s m all b usi n e ss e s  
C h ar a ct eri sti c s of a 
e arl y st a g e c o m p a n y  
D o d g e & R o b bi ns  1 9 9 2  
A n e m piri c al i n v e sti g ati o n of t h e 
or g a ni z ati o n al lif e c y cl e m o d el f or s m all 
b usi n e ss d e v el o p m e nt a n d s ur vi v al  
C h ar a ct eri si c s of a 
e arl y a n d gr o wt h st a g e 
c o m p a n y  
At h ert o n  2 0 1 2  C a s e s of st art -u p fi n a n ci n g  
S elf -fi n a n ci n g a n d 
v e nt ur e fi n a n ci n g  
C h a g a nti et al.  1 9 9 5  
Pr e di ct ors of c a pit al str u ct ur e i n s m all 
v e nt ur e s  
V e nt ur e fi n a n ci n g  
H ell m a n & P uri  2 0 0 2  
V e nt ur e c a pit al a n d t h e pr of e ssi o n ali z ati o n 
of st art -u p fir ms: E m piri c al e vi d e n c e  
V e nt ur e fi n a n ci n g  
v a n d e S c h o ot br u g g e 
& W o n g  
2 0 1 3  
M ulti -st a g e v al u ati o n f or st art -u p hi g h t e c h 
pr oj e ct s a n d c o m p a ni e s  
V e nt ur e fi n a n ci n g  
Bi n ks & E n n e w  1 9 9 6  Gr o wi n g fir ms a n d t h e cr e dit c o nstr ai nt  
R e stri cti o ns i n 
fi n a n ci n g 
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H air e  1 9 5 9  M o d er n or g a ni z ati o n t h e or y  
C h ar a ct eri sti c s of a 
e arl y st a g e a n d gr o wt h 
st a g e c o m p a n y 
R a m a s w a m y et  al.  2 0 0 8  
C or p or at e g o v er n a n c e c h ar a ct eri sti c s of 
gr o wt h c o m p a ni e s: A n e m piri c al st u d y  
C h ar a ct eri sti c s of a  
c or p or at e g o v er n a n c e 
i n e arl y st a g e fir ms 
As  a  c o n cl usi o n,  st art -u ps  h a v e  m a n y  diff er e nt  c h ar a ct eristi cs as  ass u m e d  i n  t h e 
b e gi n ni n g of t h e c h a pt er.  C o nsi d eri n g t h e pri or lit er at ur e fi n di n gs t h at ar e pr es e nt e d i n 
t his c h a pt er, w e ar e n o w a bl e t o d efi n e: w h at is a st art-u p c o m p a n y ?  T h e ai m of t his 
c h a pt er w as t o g e n er at e  t h e b asis f or st art -u p c o m p a n y a n d e x p a n d t h e c o m m o n vi e w 
of  st art -u ps.  St art -u p  c h ar a ct eristi cs  ar e  dis c uss e d  fr o m  m a n y  diff er e nt  b ut  r el e v a nt 
p er s p e cti v es t h at h a v e a n eff e ct t o t h e st art -u ps n ati o n all y a n d gl o b all y. F urt h er m or e, 
t h e fi n di n gs of t his c h a pt er ar e e v al u at e d a n d dis c uss e d m or e s p e cifi c all y. 
T h e us u al a p pr o a c h f or st art -u p d efi niti o n is t h e  a g e of t h e c o m p a n y i n q u esti o n . T his 
st u d y e x pl or e d t his vi e w f urt h er a n d f urt h er lit er at ur e r e vi e w p oi nts o ut t h at n o t e v er y 
n e w v e nt ur e c a n b e l a b ell e d as a st art -u p c o m p a n y. F or e x a m pl e, t h e  e c o n o mi c ai m of 
t h e  c o m p a n y is  r el e v a nt  i n  d efi ni n g  st art-u ps.  M a n y  n e w  c o m p a ni es  d o  n ot  h a v e 
gr o wt h t ar g ets or e v e n n e e d f or f ast -p a c e d gr o wt h , t h us t h e y s h o ul d n ot b e assi mil at e d 
wit h hi g h gr o wt h t ar g et c o m p a ni es t h at st art -u ps ess e nti all y ar e.  
I n a d diti o n t o a g e of t h e c o m p a n y, t h e si z e of t h e c o m p a n y h as b e e n a p ar a m et er i n 
m e as uri n g  st art -u ps. T his  m e a ns  t h at  s m all  c o m p a ni es  ar e  st art -u p  c o m p a ni es. 
M or e o v er,  s m all  a n d  n e w c o m p a ni es  ar e  g e n er all y  a c c e pt e d  as  st art -u ps  i n  pri or 
r es e ar c h.  T o  s u m m ari z e,  st art-u ps  t e n d  t o  b e  s m all  or g a ni z ati o ns  b ut  n ot  all  s m all 
e nt er pris es ar e st art -u ps.  
Si mil arl y t o a g e, t h e af or e m e nti o n e d c h ar a ct eristi cs gi v e m or e i nsi g ht t o t h e m att er. 
F or e x a m pl e, t h e f o c us of t h e c o m p a n y a n d p e o pl e i n v ol v e d i n t h e c o m p a n y a n d t h e 
b usi n ess i d e a ar e g o o d c h ar a ct eristi cs a n d t o g et h er pr o vi d e m or e c o h er e nt fr a m e f or 
st art -u p c o m p a n y d efi niti o n i n c o m p aris o n t o c o m p a n y si z e o nl y.  
O n e m aj or c o m p o n e nt of st art -u p  c h ar a ct eristi cs i n pr es e nt b usi n ess w orl d is gl o b al 
gr o wt h  a n d  gl o b al  n at ur e.  As  m e nti o n e d  i n  e arli er,  n o w a d a ys  gl o b al  t ar g ets  ar e  s et 
m u c h  e arli er  t h a n  b ef or e  a n d  st art -u p  c o m p a ni es  t a k e  m or e  ris ks  i n  i nt er n ati o n al 
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v e nt ur es. R a pi d i nt er n ati o n al e x p a nsi o n  h as b e e n m a d e e asi er b y m o d er n t e c h n ol o g y. 
E asi er  a c c ess  t o  i nt er n ati o n al  m ar k et  is  b ot h  a d v a nt a g e  a n d  ris k  f or  n e w  a n d  ol d 
c o m p a ni es. T a ki n g a d v a nt a g e of gl o b al m ar k et is d efi nit el y a c h ar a ct eristi c of a st art -
u p c o m p a n y.  
O n e k e y f a ct or c o nsi d eri n g st art -u ps is fi n a n ci n g. Fi n a n ci n g is a si m pl e w a y t o dr a w 
li n e b et w e e n st art-u ps a n d ot h er c o m p a ni es. T h e k e y dri v er r el at e d t o fi n a n ci n g is t h e 
ris k of t h e c o m p a n y l o o ki n g f or c a pit al. As pri or lit er at ur e a n d fi n di n gs h a v e s h o w n, 
st art -u ps m ai nl y us e v e nt ur e c a pit al as a f u n di n g pr a cti c e. V e nt ur e c a pit al is t h e w a y 
t o r ais e c a pit al as i nstit uti o n al fi n a n ci er s d et er ris ks a n d I P Os c o ul d b e h a z ar d o us wit h 
a ris k y c o m p a n y.  
Fir ms usi n g I P Os ar e p ast t h e ris k of gr o wt h st a g e a n d ar e i n a st a g e of c o nti n u o us a n d 
st ea d y gr o wt h a n d pr ofit a bilit y. I n cr e as e i n pr ofit a bilit y d e cr e as e t h e a m o u nt of ris k 
t h e c o m p a n y b e ar s w hi c h t h e n i n cr e as es t h e p ossi bilit y a n d s c o p e f or i nstit uti o n al d e bt 
c a pit al  as  w ell.  E ntr e pr e n e ur  s elf -fi n a n ci n g  i n  m ost  c as e s  l e a ds  t o  l a c k  of  gr o wt h 
o p p ort u niti es d e n yi n g f ast gr o wt h.  
A d diti o n all y t o af or e m e nti o n e d v e nt ur e c a pit al fi n a n ci n g, t h e s u p pl e m e nt al b usi n es s 
i nt elli g e n c e  s u p p ort  fr o m  v e nt ur e  c a pit al  i nstit uti o ns  a n d  v e nt ur e  c a pit alists  is  hi g h 
a p pr e ci at e d b y t h e st art -u ps a n d es p e ci all y s o u g ht f or. D o w nsi d e of v e nt ur e c a pit al is 
t h e  l ost  o p p ort u nit y  f or  e ntr e pr e n e ur s  t o eff e ct  o n  or g a ni z ati o n al  a n d  m a n a g e m e nt 
d e cisi o ns  as  us u all y  v e nt ur e  c a pit al  i n cl u d es  s p e cifi c  r ul es  a n d  c o v e n a nts  t h at  bi n d 
e ntr e pr e n e ur s m or e o p er ati o n all y t h a n or di n ar y d e bt c o v e n a nts.  
W h e n it c o m es t o c or p or at e str u ct ur e a n d g o v er n a n c e, st art -u ps l a c k i n b ot h c o m p ar e d 
t o m or e d e v el o p e d c o m p a ni es. T h e l a c k of t hes e is n ot d u e i g n or a n c e b ut d u e l a c k of 
o p er ati o n al m e a ns, c a p a biliti es a n d r e as o n. R e g ar di n g c or p or at e g o v er n a n c e, st art -u ps 
ar e n ot a bl e a dj ust t h e m a n a g e m e nt a n d or g a ni z ati o n al str u ct ur es as effi ci e ntl y as t h e 
b usi n ess o p er ati o ns gr o w.  
M or e o v er,  a s  t h e  f o c us  of  st art -u p  c o m p a ni es  is  m ai nl y  t o  d e v el o p  t h eir  pr o d u ct  or 
s er vi c e, t h e c ost t h at c o m es fr o m n e gl e cti n g c or p or at e str u ct uri n g a n d g o v er n a n c e is 
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l ess er t h a n pr ofit t h at c o m es fr o m f o c usi n g o n pr o d u c t or s er vi c e d e v el o p m e nt as t h e 
ti m e a v ail a bl e f or st art-u p m a n a g e m e nt is li mit e d .  
B as e d  o n  t h e  af or e m e nti o n e d  dis c ussi o n,  t h e  st u d y  c o n cl u d es  t h at  t h e fir st r es e ar c h 
q u esti o n: “ W h at is a st art -u p c o m p a n y ? ” i s a ns w er e d pr of o u n dl y. T his d et er mi n ati o n 
of a st art -u p a n d c h ar a ct eristi cs of a st art -u p c o m p a n y ar e r e visit e d i n t h e l at er c h a pt er. 
E s p e ci all y  i n  t h e  e n d  of  c h a pt er  3,  w h er e  t h e  pr es e nt e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
m et h o ds  ar e  a n al ys e d  f or m  t h e  p oi nt  of  vi e w  of  a  st art -u p.  A p pl yi n g  t h e 
af or e m e nti o n e d  c h ar a ct eristi cs  crit eri a  t o  fr a m e w or k  pr es e nt e d  m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g,  t h e  r es e ar c h  c a n  dr a w  c o n cl usi o ns  o n  t h e  r ol e  of  t h e  m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g i n a st art -u p s etti n g.  
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3  M A N A G E M E N T A C C O U N TI N G  M E T H O D S  
T h e  t hir d c h a pt er of t his r es e ar c h st u di es a n d el a b or at es t he m e as ur e m e nt t e c h ni c a n d 
m et h o ds fr o m t w o p oi nt of vi e w a n d i n t h e fr a m e w or k of a st art -u p c o m p a n y . Fir st, 
t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds a ct u all y us e d ar e pr es e nt e d a n d t h e t h e ory  b e hi n d 
d et er mi ni n g t h e a ct u all y us e d m et h o ds is e x pl ai n e d.  
S e c o n d , t his st ud y dis c uss e s p o p ul ar m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds. Si mil arl y t o 
a b o v e,  t h e  t h e or y  b e hi n d  d et er mi ni n g  p o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  is 
e x pl ai n e d.  Fi n all y, i n t h e l ast p ar a gr a p h , t h e pri or lit er at ur e fi n di n gs ar e c o m p ar e d t o 
t h e fr a m e w or k of st art-u p c o m p a n y b as e d o n t h e c h a pt er t w o c o n cl usi o ns.  
T h e  b asi cs  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  ar e  pr es e nt e d  fr o m  t h e  p oi nt  of  vi e w  of  t h e 
f u n d a m e nt al  t h e or y  of  p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt  t h or o u g hl y  r es e ar c h e d  b y  L e b as 
( 1 9 9 5). T h e a c a d e mi c a n d t h e or eti c al fr a m e w or k l a ys t h e f o u n d ati o n o n t h e a n al ysis 
of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds dis c uss e d f urt h er i n t h eir o w n c h a pt er s.  
T h e or y b e hi n d a ct u all y us e d a c c o u nti n g m et h o ds is b as e d o n a c ert ai n pri or lit er at ur e , 
f or  e x a m pl e  D a vil a  a n d  F ost er  ( 2 0 0 5),  Gr a nl u n d  a n d T ai p al e e n m ä ki  ( 2 0 0 5)  a n d 
K all u n ki  a n d Sil v ol a ( 2 0 0 8) t o n a m e a f e w. T h e pri or lit er at ur e is dis c uss e d m or e l at er 
o n i n t h e st art of t h e s ai d c h a pt er.  
I n t h e s a m e w a y, t h e p o p ul ar m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds ar e d et er mi n e d b y pri or 
lit er at ur e.  G uff e y’ s ( 2 0 1 4)  cit ati o n  r es e ar c h  o n  E pst ei n  a n d  L e e’ s  ( 2 0 1 6)  s eri al 
“ A d v a n c es  i n  M a n a g e m e nt  A c c o u nti n g ”  pr es e nt e d  fi n di n gs  t h at  s h o w  w hi c h 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds h a v e b e e n m ost cit e d d uri n g t h e l e n gt h y p eri o d of 
E pst ei n a n d L e e’ s p u bli c ati o n. T h e fi n di n gs o f G uff e y ar e dis c uss e d f urt h er i n t h e st art 
of t h e s ai d c h a pt er.  
R e g ar di n g  t h e  m et h o d ol o g y  t h e  r es e ar c h  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  st art s 
wit h  t h e  i ntr o d u cti o n  of  S L R  st a g e  t w o.  Si mil arl y  t o  t h e  c h a pt er  2  pr o c e d ur e ,  t h e 
i n d e p e n d e nt S L R pr o c ess t a k es pl a c e. Fir st, s e ar c h wit h t h e t o pi c r el at e d k e y t er ms is 
c o n d u ct e d i n t h e E B S C O h ost a n d Pr o Q u est d at a b as es. T h e s e ar c h r es ults ar e a n al ys e d 
t o s e e if t h e y q u alif y f or t his st u d y.  
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Aft er  fi n di n g  t h e  q u alifi e d  lit er at ur e,  t h e y  ar e  dis c us s e d  i n  t h eir  r es p e ct i v e  t o pi cs. 
Fi n all y, t h e r es e ar c h m et h o d’ s st a g e t hr e e t a k es pl a c e.  I n t h e e n d of e v er y k e y t o pi c, 
t h e r es ults ar e s u m m ari z e d i n a t a bl e f or m. T h e t a bl e i n cl u d es a s h ort d es cri pti v e r e p ort 
a n d t h e i n p ut r e p ort o n t h e dis c uss e d t o pi c.  
R e g ar di n g t h e r es e ar c h  q u esti o ns of t h e st u d y, t w o a d diti o n al  r es e ar c h q u esti o ns ar e 
dis c uss e d  a n d  r efl e ct e d  i n  t his  c h a pt er.  “ W h at  ki n ds  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
m et h o ds st art -u p c o m p a ni es a ct u all y us e ? ” is e v al u at e d b as e d o n t h e pri or lit er at ur e 
fi n di n gs as d et er mi n e d e arli er. “ W h at ki n ds of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds ar e 
t h e  m ost  p o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds? ” is  a n s w er e d  b y  pri or  lit er ar y 
fi n di n gs li k e wis e t o f or m er r es e ar c h q u esti o n. T h e a ns w er s t o t o t h es e t w o q u esti o ns 
a n d fi n di n gs of t h e fir st assisti n g r es e a r c h q u esti o n “ W h at is a st art-u p c o m p a n y ? ” ar e 
c o m p ar e d i n t h e l ast p art of t his c h a pt er. T his c o m p aris o n l a ys t h e f o u n d ati o n f or t h e 
c o n cl usi o ns  pr es e nt e d  i n  t h e  fi n al  c h a pt er  of  t his  st u d y,  w h er e  t h e  m ai n  r es e ar c h 
q u esti o n  “ W h at  is  t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  i n  a  st art -u p  c o m p a n y ? ”  is 
dis c uss e d.  
3. 1  M a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o d s a ct u all y u s e d b y st a rt -u p s  
T h er e’ s b e e n m ulti pl e st u di es e v al u ati n g t h e us e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds 
i n st art-u p c o m p a n y. F or e x a m pl e D a vil a & F ost er ( 2 0 0 5), D a vil a  & F ost er  ( 2 0 0 7), 
Gr a nl u n d  &  T ai p al e e n m ä ki  ( 2 0 0 5),  M o or es  a n d  Y u e n  ( 2 0 0 1)    a n d  S a n di n o  ( 2 0 0 7) 
h a v e st u di e d t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g s yst e ms us e d i n t h e e arl y st a g e c o m p a n y. I n 
t his c o nt e xt, t h e a n e arl y st a g e c o m p a n y is c o nsi d er e d a st art-u p c o m p a n y as di s c uss e d 
i n t h e c h a pt er 2 i n O L C t h e or y.  
A c c or di n g  t o  pri or  lit er at ur e  fi n di n gs,  e arl y  st a g e  c o m p a ni es  t e n d  t o  h a v e  diff er e nt 
ki n ds of m a n a g e m e nt c o ntr ol s yst e ms i n pl a c e w h e n c o m p ar e d t o l at er st a g e c o m p a ni es 
( M o or es  &  Y u e n,  2 0 0 1; D a vil a  &  F ost er ,  2 0 0 7). U ns ur prisi n gl y,  pri or  lit er at ur e 
fi n di n gs i n di c at e t h at t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds a ct u all y us e d b y st art-u p 
c o m p a ni es  t e n d  t o  i n cl u d e  b asi c  o p er ati o n al  a n d pl a n ni n g  s yst e ms  ( S a n di n o,  2 0 0 7). 
F or e x a m pl e, o p er ati n g b u d g ets a n d c as h  b u d g ets ( D a vil a & F ost er, 2 0 0 5; Ar mit a g e, 
W e b b  &  Gl y n n,  2 0 1 6) ,  f or ms  of  fi n a n ci al  pl a n ni n g  e g.  c as h  pr oj e cti o ns  a n d  s al es 
pr oj e cti o ns ( D a vil a  & F ost er,  2 0 0 7) , r olli n g b u d g eti n g a n d diff er e nt ki n ds of r e p orti n g 
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( Gr a nl u n d & T ai p al e e n m ä ki, 2 0 0 5) a n d ot h er l ess f or m al s yst e ms ( M o or es & Y u e n, 
2 0 0 1).  
T h e n e e d f or m a n a g e m e nt a c c o u nti n g t e c h ni cs v ar y i n t h e a ct u al st a g e of t h e st art -u p 
c o m p a n y  ( M o or es  &  Y u e n,  2 0 0 1;  Ar mit a g e  et  al.,  2 0 1 6),  t h e  fi el d  it  o p er at es  o n 
( S a n di n o,  2 0 0 7) a n d  i n  r e g ar ds  t o  t h e  c o m p a n y  si z e  ( Ar mit a g e  et  al.,  2 0 1 6).  F or 
e x a m pl e, K all u n ki a n d Sil v ol a ( 2 0 0 8) r es e ar c h fi n di n gs pr es e nt e vi d e n c e o n t h e us e of 
A B C o n diff er e nt st a g es of O L C. C o m p a ni es o n t h e l at er st a g es of O L C us e A B C m or e 
oft e n. M or e o v er, J ä n k äl ä a n d Sil v ol a ( 2 0 1 2) r es e ar c h s h o w e d e vi d e n c e o n t h e f a ct t h at 
st art -u ps wit h a d e q u at e r es o ur c es t e n d t o t a k e u p A B C e arli er a n d t h e y b e n efit fr o m it 
i n t h e l at er st a g es of t h e c o m p a n y. 
I n a d diti o n t o t h e a b o v e, D a vil a a n d F ost er ( 2 0 0 7) r es e ar c h r es ults s h o w e d e vi d e n c e 
o n  t h e  diff er e nt  ki n ds  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  s yst e ms  t a ki n g  pl a c e  i n  diff er e nt 
st a g es of O L C. Aft er t h e fi n a n ci al pl a n ni n g, i n cl u di n g o p er ati n g b u d g ets a n d diff er e nt 
ki n ds of pr oj e cti o ns, c o m p a ni es t e n d t o t a k e u p H R pl a n ni n g, str at e gi c pl a n ni n g a n d 
fi n all y fi n a n ci al e v al u ati o n.  
A c c or di n g  t o t h es e  fi n di n gs  o n  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  a ct u all y  us e d  b y 
st art -u p c o m p a ni es, t his st u d y c o n cl u d e s t o f urt h er a n al ys e b u d g eti n g a n d pl a n ni n g. 
T h es e ar e dis c uss e d f urt h er o n t h eir o w n c h a pt er s.  
3. 1. 1  B u d g eti n g  
A c c or di n g  t o  t h e  pri or  lit er at ur e,  b u d g eti n g h as  b e e n  tr a diti o n all y  a  k e y  p art  i n 
m a n a g e m e nt  c o ntr ol  s yst e ms  d u e  t o  its  a bilit y  t o  i n cl u d e  m ulti pl e  a n d  p ossi bl e 
diff er e nt p arts of b usi n ess a n d li n k t h e m t o g et h er i n a m e as ur a bl e w a y ( Otl e y, 1 9 9 9 ; 
H a ns e n, Otl e y & V a n d er St e d e, 2 0 0 3 ). I n t h e or y, b u d g eti n g m e as ur es pr ofit a bilit y vi a 
c al c ul ati n g a n d all o c ati n g r e v e n u es a n d c osts. I n pr a cti c e, t h e p erf or m a n c e is m e as ur e d 
b y a n al ysi n g o n w h at l e v el of c ost is all o c at e d t o r e a c h w a nt e d l e v el of r e v e n u e. ( Otl e y, 
1 9 9 9.)  
C o m p a ni es ’ b u d g eti n g pr a cti c e us u all y is  a  fi n a n ci al ori e nt e d r e p orti n g, i n w hi c h c osts 
ar e  a ll o c at e d t o t h e c ert ai n c ost c e nt er or str u ct ur e a n d  a n al ys e d al o n gsi d e t h e r e v e n u e s 
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g e n er at e d.  B y  n at ur e,  b u d g eti n g  is  b as e d  o n  hist ori c al  p erf or m a n c e.  ( Otl e y,  1 9 9 9.) 
Pri or lit er at ur e s h o ws a l ot of criti cis m t o w ar ds t h e tr a diti o n al b u d g eti n g i n r e g ar ds t o 
p erf or m a n c e m e as ur e m e nt a n d t h os e fi n di n gs ar e dis c uss e d l at er.  
H a ns e n & V a n d er S t e d e ( 2 0 0 4) st u dy t h e r e as o n s w h y c o m p a ni es u s e b u d g eti n g i n 
t h e  fir st  pl a c e.  T h e y  st u dy  o p er ati o n al  pl a n ni n g,  p erf or m a n c e  e v al u ati o n, 
c o m m u ni c ati o n of g o als a n d str at e g y f or m ati o n. T h eir r es e ar c h fi n di n gs s u g g est t h at 
t h e f o ur r e as o ns d o o v erl a p b ut th e y ar e si g nifi c a nt si n g ul arl y as w ell. M or e o v er, t h eir 
fi n di n gs i n di c at e t h at o v er all r e as o ns t o b u d g et v ar y a n d ar e n at ur all y cir c u mst a nti al 
a n d ar e r el at e d t o c h ar a ct eristi cs of t h e b u d g et.  
Tr a diti o n al  b u d g eti n g  pr a cti c e  us u all y  i n cl u d e s  t h e f oll o wi n g  g ui d eli n es.  Fir st, t he 
c o m p a n y  m a n a g e m e nt f or e c asts  r e v e n u e  a n d  est a blis h es  b u d g et ar y  g o als.  S e c o n d, 
k e e pi n g t h e pr e -s et g o als i n mi n d, t h e b u d g ets ar e f or m e d o n pr e vi o us p eri o d b u d g et 
wit h  c ert ai n  a dj ust m e nts.  T hir d, t h e b u d g et  m a n a g er s  n e g oti at e  wit h t he c o m p a n y 
m a n a g e m e nt  a n d  aft er  all ar e ali g n e d , t h e c o m p a n y  m a n a g e m e nt  a p pr o v e s b u d g ets. 
D es pit e  t h e  si m pli cit y  a n d  t h e  c o nstr ai ns  i n v ol v e d  i n  tr a diti o n al  b u d g eti n g , it’ s still 
us e d b y all c o m p a ni es. ( B u n c e, Fr as er a n d & W o o d c o c k, 1 9 9 5.)  
B u n c e  et  al.  ( 1 9 9 5)  r es e ar c h  s h o w s t h at  tr a diti o n al  b u d g eti n g  as  a  pr a cti c e  is 
d ysf u n cti o n al.  I n  a d diti o n,  t h eir  fi n di n gs  s u g g est  t h at  t h e b u d g eti n g as  s u c h  is  t o o 
hist ori c al a n d n e e ds li n ks t o str at e g y a n d ot h er p erf or m a n c e f a ct or s t o b e s u c c essf ul. 
I n ot h er w or ds, t h eir st u d y i m pli es t h at t h er e is n ot  a n d e v e n w o n’t b e a n y a d v a n c e d 
b u d g eti n g pr a cti c e t h at w o ul d s ol el y b e s uffi ci e nt m a n a g e m e nt a c c o u nti n g pr a cti c e f or 
a  c o m p a n y.  H o w e v er,  if  b u d g eti n g  is  a  p art  of  a  h olisti c  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
s yst e m, it w o ul d s atisf y t h e n e e ds of f u n cti o n alit y.  
H a n s e n et al. ( 2 0 0 3) r es e ar c h s u p p orts B u n c e et al. ( 1 9 9 5) fi n di n gs. T h eir st u d y o n t h e 
b u d g eti n g pr a ctiti o n er s s h o w e d e vi d e n c e t h at tr a diti o n al b u d g et ar y pr a cti c es s e e m  t o 
b e o ut d at e d, c a n’t m at c h t h e r e q uir e m e nts of t h e pr o m ptl y a n d c o nti n u o usl y c h a n gi n g 
b u si n ess e n vir o n m e nt, stifl e i niti ati v e, s hifts f o c us fr o m v al u e cr e ati o n t o c ost c utti n g 
a n d o v er all ar e m or e c ostl y t h a n b e n efi ci al. T h eir r es e ar c h als o s h o w s t h at pr a ctiti o n er s 
h a v e a ct u all y i ntr o d u c e d s o m e t w e a ks a n d c h a n g es a n d, f or e x a m pl e, r olli n g b u d g ets 
h a v e b e e n us e d b y s o m e pr a ctiti o n er s. M or e o v er, H a ns e n et al. ( 2 0 0 3) s u g g est e d t h at 
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b e y o n d b u d g eti n g a n d a cti vit y b as e d b u d g eti n g mi g ht pr o vi d e s ol uti o ns t o pr e vi o usl y 
i ntr o d u c e d pr o bl e ms t h at tr a diti o n al b u d g eti n g f a c es. 
C o nti n ui n g  o n  t h e  li mit ati o ns,  bu d g eti n g  is  o n e  of  t h e  m ost  r es e ar c h e d  t o pi cs  of 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g ( C o v al es ki, E v a ns, L uft a n d S hi el ds, 2 0 0 3).  F or e x a m pl e, t h e 
eff e ct  of  p arti ci p ati o n  ( Br o w n ell,  1 9 8 1;  S hi el ds  &  S hi el ds,  1 9 9 8;  Li b b y,  1 9 9 9 ), 
b u d g et ar y sl a c k ( C h o w , C o o p er & W all er, 19 8 8; Fis h er, Fr e d eri c ks o n & P eff er, 2 0 0 0; 
R a n ki n,  S c h w art z  &  Y o u n g,  2 0 0 8;  M er c h a nt,  1 9 8 5),  eff e ct  of  u n c ert ai nt y  ( Al a m, 
1 9 9 7; M ar gi ns o n & O g d e n, 2 0 0 5; Fr o w, M ar gi ns o n & O g d e n, 2 0 1 0), ot h er pr o bl e m s  
i n cl u di n g  eff e ct  of  b u d g eti n g  t o  i n n o v ati o n  ( A ns ari.  1 9 7 9; Ar g yris,  1 9 7 7), 
p erf or m a n c e  i n  c ert ai n  s etti n g  ( Ki n g,  Cl ar ks o n  &  W all a c e,  2 0 1 0;  M er c h a nt,  1 9 8 1; 
Li b b y & Li n ds a y, 2 0 1 0)  a n d pr a ctiti o n er s e x p eri e n c es ( H a ns e n et al, 2 0 0 3) h a v e b e e n 
r es e ar c h e d. 
Pr e vi o us st u di es h a v e s h o w n t h at p arti ci p ati o n of m a n a g er s pr e p ari n g b u d g ets i n t h e 
fi n al  d e cisi o ns o n  t h e  b u d g et  pl a ys k e y  r ol e i n  t h e  p erf or m an c e  of  s ai d  b u d g et.  F or 
e x a m pl e,  Br o w n ell  ( 1 9 8 1)  s h o w e d  e vi d e n c e  t h at  p erf or m a n c e  of  b u d g ets  i n cr e as e 
si g nifi c a ntl y if m a n a g er s f elt t h e y w er e i n c o ntr ol of t h eir b u d g ets. S hi el ds a n d S hi el ds 
( 2 0 0 3)  a n al ys e d  pri or  lit er at ur e  fi n d  o ut  w h y  m a n a g er s  p arti ci p at e  i n  t h e  b u d g eti n g 
pr o c ess a n d w h at is t h e eff e ct of p arti ci p ati o n. T h eir fi n di n gs s u g g est t h at p arti ci p ati o n 
is m ost i m p ort a nt f a ct or f or pl a n ni n g a n d c o ntr ol of b u d g ets. 
T h e  n at ur e  of  p arti ci p ati o n  als o  h as  a n  eff e ct  o n t h e  b u d g eti n g  p erf or m a n c e.  Li b b y 
( 1 9 9 9) st u d y r es ults s h o w e vi d e n c e t h at t h e b est b u d g et ar y p erf or m a n c e is a c hi e v e d 
b y i n cl u di n g t h e f a ct or of e x pl a n ati o n. T his m e a ns t h at if m a n a g e m e nt gi v es m a n a g er s 
e x pl a n a ti o n o n w h y t h e y di d t h e l ast d e cisi o n s r e g ar di n g t h e b u d g ets, t h e p erf or m a n c e 
is si g nifi c a ntl y i m pr o v e d i n c o m p aris o n t o o nl y i n cl u di n g t h e m a n a g er s i n t h e d e cisi o n 
m a ki n g pr o c ess.  
I n all c as es t h e b u d g et i n g is us e d, t h e f a ct or of b u d g et ar y sl a c k is pr es e nt. B y n at ur e, 
b u d g et ar y sl a c k r ef er s t o a p art of b u d g et t h at t h e pr e p ari n g m a n a g er s i n cl u d e i n t h e 
b u d g et t o m a k e s ur e t h e y r e a c h g o als s et b y c o m p a n y m a n a g e m e nt. M er c h a nt ( 1 9 8 5) 
r es e ar c h pr es e nt e d e vi d e n c e t h at t h e cr e ati o n of b u d g et ar y sl a c k is d e p e n d e d o n t h e 
s etti n g a n d o n t h e i m pl e m e nt ati o n of t h e b u d g eti n g pr o c ess.  
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Sl a c k c a n b e b attl e d m a n y w a ys. F or e x a m pl e, C h o w  et al. ( 1 9 8 8) r es e ar c h s h o w e d 
e vi d e n c e  t h at  i n  sit u ati o ns  i n v ol vi n g  i nf or m ati o n  as y m m etr y  b et w e e n  s u p eri or  a n d 
s u b or di n at e t h e s u b or di n at e p a y  s c h e m e f o c usi n g o n tr ut hf ul b u d g eti n g pr a cti c e e n d 
u p wit h l ess sl a c k t h a n i n c as e of sl a c k -i n d u ci n g p a y s c h e m e. I nt er esti n gl y, t h eir st u d y 
s h o ws e vi d e n c e t h at i n c as e of a bs e n c e of i nf or m ati o n as y m m etr y t h e n at ur e of p a y 
s c h e m e di d n ot h a v e si g nifi c a nt eff e ct o n b u d g et ar y sl a c k. 
Fis h er et al. ( 2 0 0 0) a n d R a n ki n et al. ( 2 0 0 8) st u di es als o dis c uss t h e eff e ct of i nt er a cti o n 
b et w e e n  s u p eri or  a n d  s u b or di n at e.  Fis h er  et  al.  ( 2 0 0 0)  s h o ws  e vi d e n c e  t h at  if 
n e g oti ati o n b et w e e n i nt er a cti v e p arti es t a k e pl a c e d uri n g t h e b u d g et s etti n g, b u d g et is 
aff e ct b y sl a c k si g nifi c a ntl y l ess. M or e o v er, R a n ki n et al. ( 2 0 0 8) st u d y r es ults i m pl y 
t h at if s u b or di n at es g ets t o m a k e t h e fi n al d e cisi o ns r e g ar di n g t h e b u d g et, t h e b u d g et ar y 
sl a c k will b e si g nifi c a ntl y l ess e xi st e nt. Ar g u a bl y t h e p arti ci p ati o n of m a n a g er s a n d 
c o m p a n y m a n a g e m e nt i n t h e b u d g eti n g pr o c ess dri v e p erf or m a n c e.  
Pr e vi o us lit er at ur e h as als o r es e ar c h e d b u d g eti n g i n t h e u n c ert ai n s etti n g. M ar gi ns o n 
a n d O g d e n ( 2 0 0 5) st u di e d t h e us e of b u d g ets i n u n c ert ai n s etti n g a n d a c c or di n g t o t h e 
st u d y  r es ults t h e  b u d g ets  t e n d  t o  bri n g  str u ct ur e  i nt o  u n c ert ai n  sit u ati o ns.  H o w e v er, 
M ar gi ns o n a n d O g d e n ( 2 0 0 5) n ot e t h at e v e n t h o u g h b u d g eti n g cr e at es str u ct ur e, t h e 
us e of b u d g eti n g alt o g et h er is a pr o bl e m ati c as i m pli e d e arli er b y B u n c e  et al. ( 1 9 9 5) 
a n d H a ns e n et al. ( 2 0 0 3).  
Fr o w et al. ( 2 0 1 0) r es e ar c h i n di c at es t h at i n c as e of u n c ert ai nt y, a fl e xi bl e b u d g eti n g 
m o d el  c all e d “ c o nti n u o us  b u d g eti n g ”  pr o vi d e d  m e a ns  f or  m a n a g er s  t o  alt er  t h eir 
b u d g ets  t o  r efl e ct  c urr e nt  b usi n ess  sit u ati o n  i n  b ett er  w a y  t h us  e n a bli n g  t h e m  t o 
a cti v el y b e i n li n e wit h c o m p a n y str at e g y wit h o ut c o nstr ai ns of a n ol d b u d g et b as e d o n 
hist ori c al sit u ati o n.  
I n t h e c o nt e xt of u n c ert ai nt y b ut wit h a diff er e nt p er s p e cti v e, Al a m ( 1 9 9 7) r es e ar c h 
s h o ws e vi d e n c e o n t h e n at ur e a n d ori e nt ati o n of b u d g ets i n u n c ert ai nt y. A c c or di n g t o 
t h e st u d y r es ults, i n u n c ert ai n sit u ati o ns b u d g ets ar e m or e e xt er n al ori e nt e d a n d, o n t h e 
c o ntr ar y, a bs e n c e of u n c ert ai nt y m a d e b u d g et m or e i nt er n all y ori e nt at e d.  
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Als o , t h e eff e ct of b u d g eti n g o n t h e i n n o v ati o n a n d l e ar ni n g of t h e c o m p a n y h as b e e n 
criti ci z e d b y pri or r es e ar c h lit er at ur e. B ot h A ns ari ( 1 9 7 9)  a n d  Ar g yris ( 1 9 7 7)  ar g u e 
t h at  usi n g  b u d g ets  mi g ht  cri p pl e  t h e  c o m p a n y’ s  a bilit y  t o  i n n o v at e  a n d  l e ar n  as  t h e 
b u d g eti n g is b as e d o n t h e hist ori c al d a t a. 
T h er e ar e als o st u di es t h at s h o w e vi d e n c e o n t h e b e n efit of usi n g b u d g eti n g. Ki n g et 
al. ( 2 0 1 0) r es e ar c h r es ults i m pl y t h at c o m p a ni es usi n g writt e n b u d g ets a c hi e v e hi g h er 
p erf or m a n c e t h a n c o m p a ni es n ot usi n g b u d g ets. Si mil arl y, Li b b y a n d Li n ds a y ( 2 0 1 0)  
r es e ar c h s h o w e d e vi d e n c e t h at w h e n b u d g eti n g is us e d as a m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
c o ntr ol s yst e m, c o m p a n y p erf or ms si g nifi c a ntl y b ett er. H o w e v er, Li b b y a n d Li n ds a y 
r es ults i m pl y t h at c o m p a ni es a c k n o wl e d g e t h e pr o bl e ms of b u d g eti n g b ut i nst e a d of 
l e a vi n g b u dg eti n g c o m p a ni es t e n d t o t a k e t h e pr o bl e ms i nt o c o nsi d er ati o n i n d e cisi o n 
m a ki n g.  
Fi n all y, M er c h a nt ( 1 9 8 1) r es e ar c h e d t h e diff er e n c e of t y p es of b u d g ets a n d t h e si z e of 
c o m p a ni es usi n g b u d g ets. T h eir fi n di n gs i m pl y t h at f or m al a n d m or e d et ail e d b u d g ets 
dr i v e p erf or m a n c e o v er si m pl e b u d g eti n g. M or e o v er, t h eir fi n di n gs s u g g est t h at l ar g e 
c o m p a ni es e nj o y b ett er p erf or m a n c e o v er s m all er c o m p a ni es a n d t h e y ar g u e t his is d u e 
t o f a ct t h at l ar g e c o m p a ni es ar e m or e li k el y t o h a v e el a b or at e b u d g eti n g pr a cti c es i n 
pl a c e t h at dri v e p erf or m a n c e.  
Li n ki n g  b u d g eti n g  t o  c o m p a n y  str at e g y  is  i m p ort a nt  as  pr es e nt e d  b y  H a ns e n  et  al. 
( 2 0 0 3)  a n d  Fr o w  et  al.  ( 2 0 1 0).  I n  a d diti o n, V al e nt a (1 9 8 2 )  st u di e d pl a n ni n g  a n d 
b u d g eti n g  t h e  r el ati o n  b et w e e n  t h e m  fr o m  t h e  p erf or m a n c e  p oi nt  of  v i e w.  V al e nt a 
( 1 9 8 2) s u g g ests t h at m a n a g er s o nl y c o n d u cti n g b u d g eti ng  t e n d t o f o c us o n s h ort t er m 
i nst e a d of c o nsi d eri n g l o n g t er m. I n f a ct, it is r e c o m m e n d e d t o c o n d u ct pl a n ni n g a n d 
li n k t h e pl a n ni n g wit h b u d g eti n g t o k e e p t h e l o n g t er m f o c us o n b u d g eti n g as w ell as 
t h e s h ort t er m f o c us.  
If w e r efl e ct t h e fr a m e w or k i ntr o d u c e d e arli er b y L e b as ( 1 9 9 5) t o t h e b u d g eti n g t h e 
r estri cti o ns of b u d g eti n g c a n b e i d e ntifi e d. Fr o m t h e fi v e di m e nsi o ns, b u d g eti n g i n its 
tr a diti o n al  f or m  c o nsi d er s  t h e  fir st  di m e nsi o n,  p ast  p erf or m a n c e.  Usi n g  b u d g eti n g 
m a n a g er s h a v e a vi e w o n t h e w h at h as h a p p e n e d d uri n g a c ert ai n p eri o d. H o w e v er, as 
st at e d  pr e vi o usl y,  t h er e  mi g ht  b e  w a ys  t o  i m pl e m e nt  ot h er  di m e nsi o ns  of  L e b as 
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fr a m e w or k. F or e x a m pl e, t h e t hir d di m e nsi o n, f ut ur e g o als, c a n b e i m pl e m e nt e d i nt o 
b u d g eti n g vi a a cti v e pl a n ni n g i n t h e pr e p ari n g p h as e of b u d g eti n g. T his w a y c o m p a n y 
c a n b e s ur e t h e b u d g ets d o ali g n wit h t h eir str at e g y.  
T a bl e 3. S L R r e p o rt of t h e B u d g eti n g  
A ut h or  Y e ar  Titl e  I n p ut t o t h e st u d y 
Otl e y  1 9 9 9  
P erf or m a n c e m a n a g e m e nt: A fr a m e w or k f or 
m a n a g e m e nt c o ntr ol s yst e ms r e s e ar c h  
B u d g eti n g 
t h e or y/ pr a cti c e 
B u n c e et al.  1 9 9 5  
A d v a n c e d b u d g eti n g: A j o ur n e y t o 
a d v a n c e d m a n a g e m e nt s yst e ms  
Fi n di n gs o n tr a diti o n al 
b u d g eti n g  
C o v al e s ki et al.  2 0 0 3  
B u d g eti n g re s e ar c h: T hr e e th e or eti c al 
p ers p e cti v e s a n d c rit eri a f or sel e cti v e 
int e gr ati o n  
Pr e vi o us lit er at ur e 
st u d y o n b u d g eti n g 
Al a m  1 9 9 7  
B u d g et ar y pr o c e ss i n u n c ert ai n c o nt e xt s: A 
st u d y of st at e -o w n e d e nt er pri s e s i n 
B a n gl a d e s h  
U n c ert ai nt y a n d 
b u d g eti n g  
H a ns e n et al.  2 0 0 3  
Pr a cti c e d e v el o p m e nt s i n b u d g eti n g: A n 
o v er vi e w a n d re s e ar c h p ers p e cti v e  
Pr o bl e ms i n b u d g eti n g  
Br o w n ell  1 9 8 1  
P arti ci p ati o n i n b u d g eti n g, lo c us of c o ntr ol 
a n d o r g a ni z ati o n al e ff e cti v e n e ss 
P arti ci p ati o n i n 
b u d g eti n g  
C h o w  et al.  1 9 8 8  
P arti ci p ati v e b u d g eti n g: Eff e ct s of a tr ut h-
in d u ci n g p a y sc h e m e a n d inf or m ati o n 
a s y m m etr y o n sl a c k a n d p erf or m a n c e  
I nf or m ati o n a s y m m etr y 
a n d p a y m e nt s c h e m e s 
a n d b u d g et ar y sl a c k  
Fi s h er et al.  2 0 0 0  
B u d g eti n g: A n e x p eri m e nt al i n v e sti g ati o n 
of t h e eff e ct s of n e g oti ati o n  
N e g oti ati n g a n d 
b u d g et ar y sl a c k  
S hi el ds & S hi el ds  1 9 9 8  A nt e c e d e nt s of p arti ci p ati v e b u d g eti n g  P arti ci p ati v e b u d g eti n g  
M ar gi ns o n & 
O g d e n  
2 0 0 5  
C o pi n g wit h a m bi g uit y t hr o u g h t h e b u d g et: 
t h e p ositi v e eff e ct s of b u d g et ar y t ar g et s o n 
m a n a g ers' b u d g eti n g b e h a vi o urs  
U n c ert ai nt y a n d 
b u d g eti n g  
A ns ari  1 9 7 9  
T o w ar ds a n o p e n s yst e ms a p pr o a c h t o 
b u d g eti n g  
I n n o v ati o n a n d l e ar ni n g 
i n b u d g eti n g 
Ar g yri s  1 9 7 7  
Or g a ni z ati o n al l e ar ni n g a n d m a n a g e m e nt 
i nf or m ati o n s yst e ms 
I n n o v ati o n a n d l e ar ni n g 
i n b u d g eti n g 
Ki n g et al.  2 0 1 0  
B u d g eti n g pr a cti c e s a n d p erf or m a n c e i n 
s m all h e alt h c ar e b usi n e ss e s 
B u d g et s a n d 
p erf or m a n c e  
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Li b b y  1 9 9 9  
T h e i nfl u e n c e of v oi c e a n d e x pl a n ati o n o n 
p erf or m a n c e i n a p arti ci p ati v e b u d g eti n g 
s etti n g 
P arti ci p ati o n i n 
b u d g eti n g  
H a ns e n & V a n d er 
St e d e  
2 0 0 4  
M ulti pl e f a c et s of b u d g eti n g: a n e x pl or at or y 
a n al ysi s  
R e a s o ns f or b u d g eti n g  
V al e nt a  1 9 8 2  T h e p l a n ni n g-b u d g eti n g b al a n c e  
B u d g eti n g a n d 
pl a n ni n g  
R a n ki n et al.  2 0 0 8  
T h e e ff e ct of h o n e st y a n d su p eri or a ut h orit y 
o n b u d g et p r o p os al s 
B u d g et ar y sl a c k i n 
s u p eri or - s u b or di n at e 
i nt er a cti o n 
M er c h a nt  1 9 8 5  
B u d g eti n g a n d t h e p r o p e nsit y t o c r e at e 
b u d g et ar y sl a c k 
M a n a g ers' pr o p e nsit y 
t o b u d g et ar y sl a c k 
Fr o w et al.  2 0 1 0  
" C o nti n u o us " b u d g eti n g: R e c o n cili n g 
b u d g et fl e xi bilit y wit h b u d g et ar y c o ntr ol  
U n c ert ai nt y a n d 
b u d g eti n g  
M er c h a nt  1 9 8 1  
T h e d e si g n of t h e c or p or at e b u d g eti n g 
syst e m: I nfl u e n c e s o n m a n a g eri al b e h a vi or 
a n d p erf or m a n c e  
B u d g et s a n d 
p erf or m a n c e  
Li b b y & Li n ds a y  2 0 1 0  
B e y o n d b u d g eti n g or b u d g eti n g 
r e c o nsi d er e d ? A s ur v e y of N ort h-A m eri c a n 
b u d g eti n g pr a cti c e  
B u d g et s a n d 
p erf or m a n c e  
3. 1. 2  Pl a n ni n g  
A c c or di n g t o t h e pri or lit er at ur e, pl a n ni n g c a n r ef er t o m ulti pl e diff er e nt m et h o ds of 
pl a n ni n g.  Pl a n ni n g  its elf  c a n  r ef er  t o  b usi n ess pl a n ni n g  ( B e c h er er  &  H el ms,  2 0 0 9; 
P hilli ps,  2 0 0 4;  Ki m,  Al dri c h  &  K eist er,  2 0 0 6),  fi n a n ci al  pl a n ni n g  ( Mit c h ell,  1 9 8 8; 
Bri n c k m a n n, S al o m o & G e m u e n d e n, 2 0 1 1; Li a o & G art n er, 2 0 0 6; G ort o n, 1 9 9 9) a n d 
str at e gi c pl a n ni n g ( Mill er & C ar di n al, 1 9 9 4; R u d d, Gr e e nl e y, B e ats o n & Li n gs, 2 0 0 8; 
N or d q vist & M eli n, 2 0 0 8; U nti e dt, Ni p p a & Pi d u n, 2 0 1 3; Ni c h ol, 1 9 9 2; R ei d, Br o w n, 
M c N er n e y & P erri, 2 0 1 4).  
Us u all y, t h e fir st t hi n g e ntr e pr e n e ur s a d dr ess is a f or m ul ati o n of a b usi n ess pl a n. T h e 
b usi n ess  pl a n  t e n d s  t o  i n cl u d e  i d e as  of  b usi n es s  a n d  a  pl a n  t o  s uffi c e  t h e  n e e d  f or 
fi n a n ci n g.  I n  a d diti o n,  b usi n ess  pl a n  i n cl u d es  o utli n e d  str at e g y  of  t h e  n e w  v e nt ur e 
al o n gsi d e all r el at e d d at a, f or e x a m pl e, r e v e n u e pr oj e cti o ns a n d c ost esti m ati o ns. All 
i n all, h olisti c b usi n ess pl a n pr o vi d es a s o ur c e of i nf or m ati o n f or t h e e ntr e pr e n e ur as 
w ell as f or t h e st a k e h ol d er s a n d i n v est or s ali k e. ( B e c h er er & H el ms, 2 0 0 9.)  
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It is a c o m m o n ass u m pti o n t h at b usi n ess pl a n i n its elf is r el at e d t o p erf or m a n c e of t h e 
n e w  v e nt ur e  ( B e c h er er  &  H el ms,  2 0 0 9 ;  Bri n c k m a n n,  Gri c h ni k  &  K a ps a,  2 0 1 0). 
H o w e v er,  t h er e  ar e  pr e vi o us r es e ar c h  c o n d u ct e d  o n  t h e  f or m ul ati n g  of  t h e  b usi n ess 
pl a n. O n g e n er al l e v el, B e c h er er & H el ms ( 2 0 0 9) r es e ar c h e d s m all t o mi dsi z e d st art-
u ps a n d a c c or di n g t o t h e r es ults, f or m ul ati n g b usi n ess pl a n d o e s h a v e a r el ati o ns hi p i n 
t h e s u c c es s of t h e c o m p a n y.  
It m att er s h o w t h e b usi n ess pl a n ni n g is c o n d u ct e d i n a c o m p a n y. A c c or di n g t o t h e pri or 
lit er at ur e, f or m al pl a n ni n g pr o c ess, p arti ci p ati o n of r el at e d m a n a g er s a n d t h or o u g h n ess 
of b usi n ess pl a n ni n g d o es i m pl y b ett er p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y.  ( P hilli ps, 2 0 0 4.) 
M or e o v er, t h e k n o wl e d g e b as e a n d s kills of t h e m a n a g e m e nt of t h e c o m p a n y als o  pl a y 
a  r ol e  i n  t h e  s u c c ess  of  t h e  b usi n ess  pl a n ni n g.  M a n a g e m e nt  p er s o ns  wit h  pr e vi o us 
e x p eri e n c e i n t h e st art -u ps t e n d t o h a v e b ett er pl a n ni n g s kills ( Ki m et al., 2 0 0 6).  
T h e ti mi n g of t h e b usi n ess pl a n ni n g is si g nifi c a nt t o t h e c o m p a n y as w ell. Li a o a n d 
G art n er ( 2 0 0 6) r es e ar c h i m pl y t h at c o m p a ni es s uff eri n g fr o m u n c ert ai nt y s h o ul d pl a n 
e arli er t o b e m or e s u c c essf ul. Si mil arl y, c o m p a ni es t h at c o n d u ct b usi n ess i n r el ati v el y 
c ert ai n  e n vir o n m e nt  d o n’t  h a v e  t o  pr o gr ess  wit h  b usi n ess  pl a n ni n g  e arl y  t o  b e 
s u c c es sf ul.  
Fi n a n ci al  pl a n ni n g r ef er s  t o  pl a n ni n g  of  pr ofit a bilit y  dri v e n  b y,  f or  e x a m pl e,  c osts, 
r e v e n u es  a n d  v ol u m e  of  t h e  b usi n ess.  T his  pl a n ni n g  is  us u all y  c o n d u ct e d  b y  t h e 
m a n a g e m e nt  of  t h e  c o m p a n y.  I n  a d diti o n,  fi n a n ci al  pl a n ni n g  c a n  b e  c o nsi d er e d  a 
li g ht wei g ht  m a n a g e m e nt  c o ntr ol  s yst e m.  Fi n a n ci al  pl a n ni n g  h as  m a n y  p ur p os es 
v ar yi n g  fr o m  m a n a g e m e nt  d e cisi o n  m a ki n g  a n d  e v al u ati o n  t o  fi n di n g  a n d  cr e ati n g 
c o m p etiti v e a d v a nt a g e a n d t o s uffi c e e xt er n al p arti es r e q uir e m e nts. ( G ort o n, 1 9 9 9.)  
T h e r el ati o ns hi p b et w e e n p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y a n d us a g e of fi n a n ci al pl a n ni n g 
d o es h a v e mi x e d r es ults i n pri or lit er at ur e. F or e x a m pl e, Mit c h ell ( 1 9 8 8) pr es e nts t h at 
s u c c es sf ul  st art -u ps  d o  us e  fi n a n ci al  pl a n ni n g.  I n  f a ct,  t h e  r es ults  of  t h e  r es e ar c h 
i n di c at e  t h at  c o m p a nies  b asi n g  fi n a n ci al  pl a n ni n g  o n  n o n -fi n a n ci al  pl a ns  a n d 
i nt e gr ati n g t h e fi n a n ci al pl a n ni n g i nt o t h e str at e g y of t h e c o m p a n y ar e m or e s u c c essf ul.  
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H o w e v er, t h er e ar e c o ntr ar y lit er ar y fi n di n gs as w ell. A c c or di n g t o Bri n c k m a n n et al. 
( 2 0 1 1)  fi n di n gs,  fi n a n cial  pl a n ni n g  c a n  b e  a  w ast e  of  ti m e  i n  t h e  st art -u p  p h as e. 
C o n d u cti n g fi n a n ci al pl a n ni n g a cti viti es d o t a k e a w a y m a n a g e m e nt ti m e fr o m v al u e 
cr e ati n g a cti viti es. M or e o v er, t h eir st u d y r es ults i n di c at e t h at fi n a n ci al pl a n ni n g a n d 
c o ntr ol d o n ot si g nifi c a ntl y aff e ct gr o wt h of t h e c o m p a n y.  
Str at e gi c pl a n ni n g r ef er s t o pl a n ni n g pr o c ess w h er e c o m p a n y m a n a g e m e nt e x pli citl y 
pl a n f or f ut ur e s c e n ari os t h us fi g uri n g o ut w h at s h o ul d b e d o n e t o r e a c h t h e d esir e d 
o ut c o m e i n t h e e n d.  Str at e g y r efl e cts t h e m a n a g e m e nt’ s vi e w at a c ert ai n p oi nt i n ti m e 
a n d s h o ul d c o nsi d er all p ossi bl e b usi n ess o ut c o m es o n t h e r el at e d ti m es p a n.  
Str at e gi c  pl a n ni n g  h as  b e e n  t h or o u g hl y  r es e ar c h e d  t o pi c  i n  t h e  fi el d  of  b usi n ess 
m a n a g e m e nt. F or e x a m pl e, t h e eff e ct of str at e gi c pl a n ni n g o n p erf or m a n c e ( Mill er & 
C ar di n al,  1 9 9 4;  Ols o n  &  B o k or,  1 9 9 5;  U nti e dt  et  al.,  2 0 1 3;  R ei d  et  al.,  2 0 1 4), 
fl e xi bilit y  i n  t h e  str at e gi c  pl a n ni n g  ( R u d d  et  al.,  2 0 0 8),  p arti ci p ati o n  i n  str at e gi c 
pl a n ni n g ( Ni c h ol, 1 9 9 2) a n d p erf or m a n c e of str at e gi c pl a n n er s ( N or d q vist & M e li n, 
2 0 0 8) pr o vi d e m or e i nsi g ht o n t h e str at e gi c pl a n ni n g.  
E v e n t h o u g h t h er e h as b e e n criti cis m o n t h e str at e gi c pl a n ni n g d u e it’ s ri gi d n ess a n d 
l a c k of i n n o v ati o n, pri or r es e ar c h fi n di n gs i n di c at e t h at t h e us e of str at e gi c pl a n ni n g 
si g nifi c a ntl y aff e ct t h e p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y ( Mill er & C ar di n al, 1 9 9 4). I n f a ct, 
if  str at e gi c  pl a n ni n g  i n  its  f or m al  m o d e  t a k es  i n n o v ati o n  i nt o  c o nsi d er ati o n,  t h e 
p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y s e e ms t o b e p ositi v el y aff e ct e d ( Ols o n & B o k or, 1 9 9 5). 
Si mil arl y, t h e eff e ct of str at e gi c pl a n ni n g t o p erf or m a n c e is m e di at e d b y o p er ati o n al, 
fi n a n ci al, str u ct ur al a n d t e c h n ol o gi c al fl e xi bilit y ( R u d d et al., 2 0 0 8).  
A d diti o n all y,  U nti e dt  et  al.  ( 2 0 1 3)  r es e ar c h  r es ults  s u p p ort  t h e  f a ct  t h e  str at e gi c 
pl a n ni n g  dri v es  p erf or m a n c e  of  t h e  c o m p a n y.  T h eir  r es e ar c h  s u g g est  t h at  n ot  o nl y 
usi n g str at e gi c pl a n ni n g , b ut fr e q u e n c y of t h e us e of t h e str at e gi c pl a n ni n g a n d t h e 
ri g or o us  st yl e of str at e gi c pl a n ni n g i m pl y si g nifi c a nt p ositi v e r el ati o ns hi p t o c o m p a n y 
p erf or m a n c e.  
T h e eff e ct of str at e gi c pl a n ni n g t o c o m p a n y p erf or m a n c e s e e ms t o b e si mil ar a cr oss 
diff er e nt fi el ds of b usi n ess a n d t h e st a g es of t h e c o m p a n y lif e c y cl e. Ols o n a n d B o k or 
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( 1 9 9 5) s h o w e d e vi d e n c e o n t h e s m all a n d r a pi dl y gr o wi n g c o m p a ni es a n d Mill er & 
C ar di n a l ( 1 9 9 4) r es e ar c h r es ults i n di c at e d t h at str at e gi c pl a n ni n g aff e cts p erf or m a n c e 
r e g ar dl ess  of  t h e  c o m p a n y  si z e  or  t h e  i nt e nsi v e n ess  of  c a pit al  a n d  l a b o ur  i n  t h e 
c o m p a n y. H o w e v er, Fit z p atri c k, H u nt a n d A d a ms ( 1 9 9 9) r es e ar c h s h o w e d e vi d e n c e 
t h at c o m p a ni es i nv ol v e d wit h m or e c a pit al or c o m p a ni es t a ki n g u p m or e c a pit al t e n d 
t o a p pl y str at e gi c pl a n ni n g m or e t h a n ot h er s.  
It  is  n ot a bl e,  t h at  Mill er  &  C ar di n al  ( 1 9 9 4)  r es ults  i m pl y,  t h at  s m all  a n d  l a b o ur 
i nt e nsi v e  fir ms  m a y  b e n efit  m or e  fr o m  a d a pti n g  str at e gi c  pl a n ni n g  t h a n  l ar g e  a n d 
c a pit al  i nt e nsi v e  c o m p a ni es.  R ei d  et  al.  ( 2 0 1 4)  st u di e d  n o n -pr ofit  c o m p a ni es  a n d 
str at e gi c pl a n ni n g a n d fi n d o ut t h at str at e gi c pl a n ni n g d o h a v e a si g nifi c a nt eff e ct o n 
t h e o v er all s u c c ess of t h e n o n-pr ofit or g a ni z ati o n.  
H o w e v er, t h e s u c c ess of t h e str at e gi c pl a n ni n g d e p e n ds o n t h e fl e xi bilit y of t h e pl a n. 
R u d d et al. ( 2 0 0 8) r es e ar c h r es ults i n di c at e t h at fl e xi bilit y i n o p er ati o n al a n d fi n a n ci al 
l e v el  aff e ct  si g nifi c a ntl y  t h e  fi n a n ci al  p erf or m a n c e  of  t h e  c o m p a n y.  A d diti o n all y, 
fl e xi bilit y  i n  t e c h n ol o g y  a n d  str u ct ur e  aff e ct  si g nifi c a ntl y  t h e  n o n-fi n a n ci al 
p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y. I n ot h er w or ds,  if t h e str at e g y c o nsi d er s t h e p ossi bilit y 
t o  c o n d u ct  c h a n g es  i n  t h e  s ai d  ar e as,  t h e  a ct u al  str at e g y  b e c o m es  i n h er e ntl y  m or e 
eff e cti v e.  
F ro m t h e p arti ci p ati o n p oi nt of vi e w, it is i m p ort a nt f or c o m p a n y t o i n cl u d e t h e mi d dl e 
m a n a g e m e nt  i n  t h e  str at e gi c  pl a n ni n g .  T his  w a y  c o m p a n y  m a k es  s ur e  t h e  str at e g y 
i m pl e m e nt ati o n is m or e effi ci e nt. I n f a ct, if t h e m a n a g e m e nt of t h e c o m p a n y m a n a g es 
t o  ali g n  t h e  str at e g y  pl a n  wit h  t h e  a cti viti es  of  mi d dl e  m a n a g e m e nt,  t h e  mi d dl e 
m a n a g e m e nt is a bl e t o s e e t h e b e n efit of t h e str at e g y m or e cl e arl y  a n d  t h e y b e c o m e 
m or e a cti v e a d v o c ati n g a n d i m pl e m e nti n g str at e g y. ( Ni c h ol, 1 9 9 2.)  
C o n d u cti n g str at e gi c pl a n ni n g is n ot si m pl e a n d pr a ctiti o n er h as t o t a k e i nt o a c c o u nt 
m a n y f a ct or s.  N or d q vist  a n d  M eli n  ( 2 0 0 8)  pr es e nt f o ur diff er e nt  ess e nti al 
c h a r a ct eristi cs of a pr a ctiti o n er of str at e gi c pl a n ni n g f or pl a n n er t o b e s u c c essf ul. Fir st, 
a pl a n n er h as t o b e s o ci all y s kilf ul a n d b e a bl e t o gi v e att e nti o n t o all p arti es i n v ol v e d 
i n  t h e  str at e gi c  pl a n ni n g.  S e c o n d, a pl a n n er  h as  t o  b e  a bl e  t o  i nt er pr et  diff er e nt 
pr a cti c es a n d r o uti n es of t h e c o m p a n y t o d eri v e c o n cl usi o ns. T hir d, a pl a n n er h as t o b e 
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a bl e  t o  k e e p t h e n e c es s ar y  dist a n c e  t o  all  p arti es  i n v ol v e d  t o  r e m ai n  u n bi as e d. 
A d diti o n all y, k e e pi n g f or m alit y a n d i nt er ests of all p arti es i n b al a n c e i n t h e str at e g i c 
pl a n ni n g  is vit al. F o urt h, pl a n n er h as t o a bl e t o c o n d u ct i nt er n al a n d e xt er n al a n al ys es, 
m ast er  str at e gi c  pl a n ni n g  pr o c ess es  a n d  e d u c at e  ot h er  i n  usi n g  t h e  pl a n ni n g  m o d els 
a n d i nt er pr eti n g t h e r es ults.  
Fi n all y, pr e vi o us lit er at ur e s u g g ests t h at c o m p a ni e s a p pl y i n g p erf or m a n c e r e vi e w o n 
t h eir  o p er ati o ns  s h o ul d  h a v e  a n  eff e cti v e  s yst e m  of  pl a n ni n g  i n  pl a c e.  A n  eff e cti v e 
s yst e m of pl a n ni n g s h o ul d t a k e i nt o c o nsi d er ati o n a n a n al ysis of o p p ort u niti es a n d t h e 
d e v el o p m e nt of o bj e cti v es. It is c o nsi d er e d eff e cti v e b usi n ess m a n a g e m e nt t o i n cl u d e 
pl a n ni n g i n t h e p erf or m a n c e r e vi e w t o c o n n e ct t h e p ast p erf or m a n c e t o f ut ur e g o als. 
( B err y, 1 9 7 9.) 
W h e n r efl e cti n g pl a n ni n g t o t h e fr a m e w or k pr o vi d e d b y L e b as ( 1 9 9 5), t h e li mit ati o ns 
of  pl a n ni n g  as  a  m a n a g e m e nt  c o ntr ol  s yst e m  c a n  b e  p r es e nt e d.  Pl a n ni n g  r efl e cts 
m ai nl y  t o  t h e  f o urt h  di m e nsi o n  of  t h e  L e b as  fr a m e w or k.  Pl a n ni n g  is  a  s ol uti o n  f or 
m a n a g e m e nt tr yi n g t o fi g ur e o ut h o w t o g et t o c ert ai n s et g o al. I n a d diti o n, pl a n ni n g 
d o  r efl e ct t o  t h e  t hir d  di m e nsi o n  of  t h e fr a m e w or k  as  w ell. Vi a  pl a n ni n g,  c o m p a n y 
m a n a g e m e nt is a bl e t o u n d er st a n d t h e g o als of t h e c o m p a n y. C o n cl usi v el y, c o m p a n y 
m a n a g e m e nt c o n d u cti n g pl a n ni n g s h o ul d k n o w w h at ar e t h e g o als of t h e c o m p a n y a n d 
h o w t h e y p ur s u e t h es e g o als.  
T a bl e 4 . S L R r e p o rt of t h e Pl a n ni n g  
A ut h or  Y e ar  Titl e  I n p ut t o t h e st u d y 
Mit c h ell  1 9 8 8  A g r o wt h str at e g y f or st art-u p b usi n e ss  Fi n a n ci al pl a n ni n g  
Fit z p atri c k et al.  1 9 9 9  
Fi n a n ci al a n d p l a n ni n g im pli c ati o ns f or 
sm all b usi n e ss e ntr e pr e n e urs hi p  
St art u ps a n d pl a n ni n g  
Bri n c k m a n n et al.  2 0 1 1  
Fi n a n ci al m a n a g e m e nt c o m p et e n c e of 
fo u n di n g te a ms a n d g r o wt h of n e w 
te c h n ol o g y -b a s e d fir ms 
Pl a n ni n g, v al u e cr e ati o n 
a n d gr o wt h  
Bri n c k m a n n et al.  2 0 1 0  
S h o ul d e ntr e pr e n e urs pl a n or j ust st or m 
t h e c a stl e ? A m et a-a n al ysi s o n c o nt e xt u al 
f a ct ors i m p a cti n g t h e busi n e ss pl a n ni n g -
p erf or m a n c e r el ati o ns hi p i n s m all fir ms  
B usi n e ss pl a n ni n g  
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Li a o & G art n er  2 0 0 6  
T h e eff e ct s of pr e -v e nt ur e pl a n ti mi n g a n d 
p er c ei v e d e n vir o n m e nt al u n c ert ai nt y o n 
t h e p ersi st e n c e of e m er gi n g fir ms 
Fi n a n ci al pl a n ni n g i n 
st art u ps 
G ort o n  1 9 9 9  
Us e of fi n a n ci al m a n a g e m e nt t e c h ni q u e s 
i n t h e U. K.--b a s e d s m all a n d m e di u m 
si z e d e nt er pri s e s: E m piri c al r e s e ar c h 
fi n di n gs 
Fi n a n ci al pl a n ni n g i n 
st art u ps 
Ol s o n & B o k or  1 9 9 5  
Str at e g y pr o c e ss -c o nt e nt i nt er a cti o n: 
Eff e ct s o n gr o wt h p erf or m a n c e i n s m all, 
st art -u p fir ms  
Pl a n ni n g i n st art u ps a n d 
gr o wt h fir ms  
Ki m et al.  2 0 0 6  
A c c e ss ( n ot) d e ni e d: T h e im p a ct of 
fi n a n ci al, h u m a n, a n d c ult ur al c a pit al o n 
e ntr e pr e n e uri al e ntr yi n t h e U nit e d St at e s  
B usi n e ss pl a n ni n g  
B e c h er er & H el ms  2 0 0 9  
T h e v al u e of b usi n e ss p l a ns f or n e w 
v e nt ur e s: C o m p a n y a n d e ntr e pr e n e ur 
o ut c o m e s  
B usi n e ss pl a n ni n g  
Mill er & C ar di n al  1 9 9 4  
Str at e gi c pl a n ni n g a n d fir m p erf or m a n c e: 
A s y nt h e si s of m or e  
Str at e gi c pl a n ni n g  
P hilli ps  2 0 0 4  
E -b usi n e ss pl a n ni n g a n d a c c o u nt a nt s: t h e 
b al a n c e wit h p erf or m a n c e  
B usi n e ss pl a n ni n g  
R u d d et al.  2 0 0 8  
Str at e gi c pl a n ni n g a n d p erf or m a n c e: 
E xt e n di n g t h e d e b at e  
Str at e gi c pl a n ni n g  
N or d q vi st & M eli n  2 0 0 8  
Str at e gi c p l a n ni n g c h a m pi o ns: so ci al 
c r aft s p ers o ns, a rtf ul int er pr et ers a n d 
k n o w n str a n g ers 
Str at e gi c pl a n n ers i n 
pr a cti c e  
B err y  1 9 7 9  
P erf or m a n c e re vi e w: K e y t o e ff e cti v e 
p l a n ni n g 
P erf or m a n c e r e vi e w a n d 
pl a n ni n g  
U nti e dt et al.  2 0 1 3  
A p pli c ati o n m att ers: h o w diff er e nt 
c or p or at e p ortf oli o m a n a g e m e nt pr a cti c e s 
i m p a ct fir m p erf or m a n c e 
Str at e gi c pl a n ni n g  
Ni c h ol  1 9 9 2  
G et m i d dl e m a n a g ers in v ol v e d i n t h e 
p l a n ni n g p r o c e ss 
Str at e gi c pl a n ni n g  
R ei d et al.  2 0 1 4  
Ti m e t o rai s e t h e b ar o n n o n pr ofit str at e gi c 
p l a n ni n g a n d im p e m e nt ati o n  
Str at e gi c pl a n ni n g  
3. 2  P o p ul a r m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o d s  
T h e fi el d of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g  is br o a d a n d i n cl u d e s m a n y ki n ds of pr a cti c es 
w hi c h  all  c a n  b e  us ef ul  i n  a  s p e cifi c  c o nt e xt.  M ar c  E pst ei n  a n d  J o h n  L e e  h a v e 
p u blis h e d  a  s eri al  b o o k  of  “ A d v a n c es  i n  M a n a g e m e nt  A c c o u nti n g ”  ( 2 0 1 6 )  f or  2 3 
v ol u m es. O nl y i n t h es e 2 3 v ol u m es of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g st u di es, t h er e h as b e e n 
i ntr o d u c e d,  r es e ar c h e d  a n d  dis c uss e d  a  m ultit u d e  of  diff er e nt  p erf or m a n c e 
m e as ur e m e nt t e c h ni cs . 
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I n his b o o k, N e el y ( 2 0 0 2) dis c uss es t h e p erf or m a n c e m e as ur e m e nt a n d i n di c at es t h at 
t h e  c urr e nt  m a n a g e m e nt  a c c o u nt  pr a cti ces  t o  b e  e v ol vi n g  c o nst a ntl y.  A c c or di n g  t o 
N e el y,  t h e  w h ol e  g e nr e  of  b usi n ess  p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt  is  a  r e as o n a bl y  n e w 
t o pi c at t h e fi el d of b usi n ess es a n d m a n y n e w t e c h ni cs h a v e b e e n i ntr o d u c e d t o p u bli c. 
I n  his  b o o k  “B usi n ess  P erf or m a n c e  M e as ur e m e nt: T h e or y  a n d  P r a cti c e ”  ( 2 0 0 2)  h e 
i ntr o d u c es a n d e x pl ai ns m ultit u d e of p erf or m a n c e m e as ur e m e nt pr o c ess es hi ms elf a n d 
vi a c oll e a g u e a ut h or arti cl es.  
As  m e nti o n e d  e arli er, m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  as  a  fi el d  of  st u d y  i n cl u d es  m a n y 
diff er e nt  p ossi bl e  d o ctri n es  a n d  w a ys  of  t hi n ki n g  w hi c h  c a n  b e  us ef ul  i n  a  c ert ai n 
sit u ati o n  f or a c ert ai n  c o m p a n y.  N e el y’ s  ( 2 0 0 2)  g o al  is  t o  pr o vi d e  p erf or m a n c e 
m e as ur e m e nt t e c h ni cs a n d m et h o ds fr o m t h e p oi nt of vi e w of f u n cti o n alit y f or t h e us e 
of s c h ol ar s a n d pr a ctiti o n er s. B y f u n cti o n alit y, N e el y r efl e cts m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
fr o m  t h e  us ef ul  p er s p e cti v e.  I n  ot h er  w or ds,  h e  k e e ps  t h e  i ntr o d u c e d  a n d  dis c uss e d 
m et h o ds o n a t h e or eti c al l e v el, w hi c h still e n a bl es t h e us a g e a n d  pr a cti c e i n r e al lif e 
sit u ati o ns.  
N e el y  ( 2 0 0 2)  d o n’t  n e c ess aril y ar g u e  a n y  i m p ort a n c e  or  eff e cti v e n ess  of  diff er e nt 
p erf or m a n c e m e as ur e m e nt s yst e ms b ut hi g hli g hts t h e m ost p o p ul ar f e w. A c c or di n g t o 
hi m, A cti vit y B as e d C osti n g ( A B C), s h ar e h ol d er v al u e, B al a n c e d S c or e c ar d, B usi n es s 
E x c ell e n c e  m o d el,  q u alit y  a c c o u nti n g, E c o n o mi c  V al u e  A d d e d  ( E V A),  r el ati v e 
c o m p ar ati o n,  B e n c h m ar ki n g , n o n -fi n a n ci al m etri cs a n d o p er ati o n c ost a c c o u nti n g o v er 
tr a diti o n al a c c o u nti n g. 
T o fi g ur e o ut t h e m ost us e d t e c h ni cs f or m a n a g e m e nt p erf or m a n c e m e as ur e m e nt, t h e 
r es e ar c h  of  G uff e y  ( 2 0 1 4)  is cit e d  as  w ell  as  t h e  af or e m e nti o n e d  N e el y  ( 2 0 0 2) 
lit er at ur e.  I n  his  st u d y,  G uff e y  a n al ys e d  2 0  v ol u m es  of  “ A d v a n c es  i n  M a n a g e m e nt 
A c c o u nti n g ” fr o m E pst ei n a n d L e e a n d p erf or m e d a cit ati o n st u d y t o fi g ur e o ut t h e 
m ost p o p ul ar st u di es fr o m t h e s eri al.   
B as e d o n G uff e y’ s ( 2 0 1 4) r es e ar c h r es ults, w e c a n ass u m e t h e f oll o wi n g p erf or m a n c e 
m e as ur e m e nt  pr a cti c es  t o  b e  of  p o p ul arit y.  P o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g r el at e d 
p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt  pr a cti c es  ar e  E c o n o mi c  V al u e  A d d e d  ( E V A),  B al a n c e d 
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S c or e c ar d,  A cti vi t y  B as e d  C osti n g  ( A B C), B u d g eti n g,  Tr a diti o n al C ost  a c c o u nti n g  
a n d r el ati v e m e as ur e m e nt .  
T a bl e 5 . T o p t e n m ost cit e d r es e a r c h es b y G uff e y’ s ( 2 0 1 4) st u d y 
Arti cl e  
T ot al 
Cit ati o ns  
Cit ati o ns P er 
Y e ar  
" T h e Dri v ers of C ust o m er a n d C or p or at e Pr ofit a bilit y: 
M o d e li n g, M e a s uri n g a n d M a n a gi n g t h e C a s u al R el ati o ns hi ps " 
b y M ar c J. E pst ei n, Pi y us h K u m ar, a n d Al a n R ei nst ei n  
4 7  3. 3 6  
" E V A ® Fi n a n ci a S yst e ms: M a n a g e m e nt P ers p e cti v e s " b y J a m e s 
S. W all a c e  
4 5  2. 8 1  
" P erf or m a n c e M e a s ur e m e nt a n d t h e Us e of B al a n c e d S c or e c ar d 
i n C a n a di a n H os pit al s " b y Y. C. Lilli a n C h a n a n d H arr y D a vis  
3 6  2. 5 7  
" Str at e gi c G o al s a n d O bj e cti v e s a n d t h e D e si g n of Str at e gi c 
M a n a g e e nt A c c o u nti n g S yst e ms " b y Ri c h ar d J. P al m er  
3 4  1. 5 5  
" A cti vit y-B a s e d C osti n g i n U. S. a n d D ut c h F o o d C o m p a ni e s" b y 
T o m L. C. M. Gr o ot  
3 3  2. 2 0  
" C o ntr ol S yst e m Eff e ct s o n B u d g et Sl a c k " b y L e sli e Kr e n  2 7  1. 2 9  
" M a n a g e m e nt I nf or m ati o n a n d A c c o u nti n g i nf or m ati o n: W h at 
D o M a n a g ers W a nt ? " b y S h ar o n M. M c Ki n n o n ( Br u ns) a n d 
Willi a m J. Br u ns, Jr.  
2 5  1. 1 4  
" W h at ' Dri v e s' C ost ? A Str at e gi c C ost M a n a g e m e nt P ers p e cti v e " 
b y J o h n K. S h a n k a n d Vij a y G o vi n d ar aj a n  
1 9  0. 9 0  
" F a ct ors Aff e cti n g All o c ati o n of N o n c o ntr oll a bl e C ost s f or 
P erf or m a n c e E v al u ati o n Us e: A S ur v e y " b y Y us uf J os e p h U gr a s  
1 9  0. 7 0  
" A nt e c e d e nt s of B u d g et ar y P arti ci p ati o n:  T h e Eff e ct s of 
Or g a ni z ati o n al Sit u ati o n al, a n d I n di vi d u al F a ct ors " b y D o u gl a s 
B. Cli nt o n  
1 8  1. 2 0  
B as e d o n t o t h e e arli er lit er at ur e, it is ass u m a bl e t h at E c o n o mi c V al u e A d d e d ( E V A), 
B al a n c e d S c or e c ar d, A cti vit y B as e d C osti n g ( A B C) a n d B e n c h m ar ki n g ar e a m o n g t h e 
m ost p o p ul ar p erf or m a n c e m e as ur e m e nt pr a cti c es a p pli e d b y c o m p a ni es w orl d wi d e. 
T his st u d y d o es n’t c o n cl u d e t h e f a ct t h at all ot h er p erf or m a n c e m e as ur e m e nt t e c h ni cs 
ar e  u n p o p ul ar.  F or  t h e  li mits  of  r es e ar c h,  t his  st u d y  will  c o nti n u e t h e a n al ysis  of 
m e as ur e m e nt t e c h ni cs wit h E V A, B al a n c e d S c or e c ar d, A B C a n d B e n c h m ar ki n g.  
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3. 2. 1  E c o n o mi c V al u e A d d e d ( E V A)  
A c c or di n g t o  th e  pri or lit er at ur e, t h e E c o n o mi c V al u e A d d e d h as b e e n t h e m ost us e d 
p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt i n di c at or i n U S  f or t h e r e c e nt y e ar s. Ori gi n all y i ntr o d u c e d 
t o p u bli c a n d h e a vil y m ar k et e d as s u p eri or a c c o u nti n g m e as ur e f or c o m p a n y v al u e b y 
St er n St e w art a n d c o m p a n y. ( C a nil & R oss er, 2 0 0 1; Griffit h , 2 0 0 4; S p arli n g & T ur v e y , 
2 0 0 3).  I n a d diti o n t o pr a cti c al us e, m a n y a c a d e mi c r es e ar c h er s h a v e us e d E V A as a 
p erf or m a n c e m e as ur e m e nt pr o x y i n t h eir r es e ar c h ( P h a m, S u c h ar d & Z ei n, 2 0 1 1).  
O n t h e f u n d a m e nt al l e v el t h e E V A c a n b e d es cri b e d b y t h e f oll o wi n g f or m ul a ( Griffit h , 
2 0 0 4 ). 
E V A = N O P A T –  C a pit al C h ar g e    (1 ) 
W h er e,  N O P A T = N et O p er ati n g Pr ofit Aft er T a x e s  
T h e E V A h as b e e n i niti all y d eri v e d fr o m t h e r esi d u al i n c o m e m o d el  ( C a nil & R oss er, 
2 0 0 1; P e as n ell , 1 9 8 2; St a n c u, O br ej a br a şo v e a n u, Ci o b a n u & St a n c u , 2 0 1 7 ; D e c h o w 
et al., 1 9 9 9 ).  
B asi c all y , t h e c o n c e pt b e hi n d E V A is t h at an  e ntit y h as t o g e n er at e m or e pr ofits t h a n 
t h e c ost fr o m e m pl o yi n g c a pit al i n c ur s t o dri v e v al u e cr e ati o n. T h e m ost us u al w a ys t o 
c al c ul at e  c a pit al  c h ar g e  ar e  w ei g ht e d  a v er a g e  c ost  of  c a pit al  ( W A C C)  a n d  C a pit al 
Ass et Pri ci n g M o d el ( C A P M). I n t h e or y, E V A is p ositi v e w h e n t h e esti m at e d pr oj e ct 
or t h e b usi n ess g ai ns ar e bi g g er t h a n t h e c ost of c a pit al. C o nti n ui n g t h e t h e or y, w h e n 
u n d ert a ki n g  a n d  e v e nt u all y  c o m pl eti n g  t h es e  pr oj e cts  a n d  o p er ati o ns,  t h e  c o m p a n y 
v al u e  i n cr e as es.  I n  ot h er  w or ds,  t h e  s h ar e h ol d er v al u e  i d  es t  t h e  st o c k  pri c e  s h o ul d 
i n cr e as e. ( S p arli n g & T ur v e y, 2 0 0 3.)  
Ori gi n all y, E V A’ s p ur p os e w as t h e ass ess m e nt of a c urr e nt pr oj e ct a n d n ot n e c ess aril y 
t h e  f or e c asti n g  of  a  pr oj e ct. T his  m e a ns  t h at  E V A  s h o w c as es  t h e  v al u e -a d di n g 
a cti viti es  of  a  pr oj e ct  t o  t h e  c o m p a n y  m a n a g e m e nt  a n d  h el ps  t h e  m a n a g e m e nt  t h e 
c o ntr ol t h e i n v est m e nts a n d ess e nti all y it a cts as a t o ol f or d e cisi o n -m a ki n g. ( C a nil & 
R oss er , 2 0 0 1.)  
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I n a d diti o n t o ass ess m e nt of a pr oj e ct, t h e E V A’ s m ai n us e is t o m e as ur e t h e w e alt h 
cr e ati o n  es p e ci all y fr o m  t h e  p oi nt  of  vi e w  of  t h e  s h ar e h ol d er  ( B a ci d or e,  B o q uist, 
Mil b o ur n & T h a k or , 1 9 9 7).  I n ot h er w or ds, E V A c a n b e us e d as  a n  i n di c at or of v al u e 
cr e ati o n, b ut as a v al u ati o n t o ol it is n ot n e c ess aril y  a p pli c a bl e. I d e all y, E V A s h o ul d 
c orr el at e  wit h  t h e  c o m p a n y  s p e cifi c  v al u e  cr e ati o n  i n re g ar ds  t o  t h e  s h ar e  pri c e. 
( B a ci d or e et al., 1 9 9 7.) It is n ot a bl e , t h o u g h, t h at E V A’ s of diff er e nt c o m p a ni es c a n b e 
c o m p ar e d,  b ut  t h e  r el ati vit y  of  t h e  E V A’ s  is  dis p ut a bl e. If  t h er e  is  n o  si g nifi c a nt 
r el ati o n b et w e e n c o m p ar e d co m p a ni es, t h e r es ults of t h e r el ati v e st u d y ar e q u esti o n a bl e 
( L er n er & Willi n g e, 2 0 0 2).  
T h e r e q uir e m e nt f or usi n g E V A as a t o ol f or m a n a g e m e nt is a c c ur at e esti m ati o n . As it 
i s c o m m o nl y k n o w n, a c c o u nti n g d at a as s u c h d o es n’t f ull y e x pl ai n t h e c urr e nt sit u ati o n 
of  a  c o m p a n y.  I nst e a d  m a n a g e m e nt  h as  t o  i ntr o d u c e  a dj ust m e nts  t o  b o o k  v al u es  t o 
r efl e ct t h e a ct u al v al u e of t h e c o m p a n y. I n t h e m ost c as es, t h e d at a is n ot a v ail a bl e a n d 
m a n a g e m e nt  a n d dir e ct or s h a v e t o a dj ust b o o k v al u es a c c or di n g t o t h e b est es ti m at e s 
b as e d  o n  t h eir  o w n  a n al ysis. T his  m e a ns  t h at  E V A its elf  m a y  n ot  b e  a bl e  t o  tr ul y 
e x pr es s  c o m p a n y  v al u e  i n  pr a cti c e  if  m a n a g e m e nts  vi e w  f or  a dj ust m e nts  ar e  n ot 
r efl e cti n g t h e f ut ur e p erf or m a n c e w ell. ( S p arli n g & T ur v e y, 2 0 0 3.)  
F urt h er m or e,  B a ci d or e  et  al.  ( 1 9 9 7)  i ntr o d u c e d  a  t er m  “ R efi n e d  e c o n o mi c  v al u e 
a d d e d ”  ( R E V A).  W h er e  t h e  c a pit al  c ost  is  b as e d  o n  t h e  m ar k et  v al u e  c ost  of  t h e 
c o m p a n y.  A c c or di n g  t o  t h eir  e m piri c al  st u d y  r es ults,  b o o k  v al u e  b as e d  E V A 
c al c ul ati o n  d o  c orr el at e  wit h  t h e  s h ar e h ol d er  v al u e  cr e ati o n  b ut  R E V A  c orr el at es 
b ett er. I n a s p e ci al c as e, w h er e t h e b o o k v al u e m at c h es wit h t h e m ar k et v al u e, t h e E V A 
a n d R E V A ar e n at ur all y as g o o d of o pti o ns f or m e as ur e m e nt. T his is i n li n e wit h e arli er 
p ar a gr a p h dis c ussi o n a b o ut t h e m a n a g e m e nt a dj ust m e n ts t o b o o k v al u e of t h e ass ets 
t h e c ost is c al c ul at e d f or. ( S p arli n g & T ur v e y, 2 0 0 3.)  
T h e n at ur e of t h e s c o p e of E V A is b asi c all y s h ort t er m ( J o h ns o n & S o e n e n, 2 0 0 3). 
T his  is  d u e  t o  t h e  f a ct  t h at  E V A  a p pli es  hist ori c al  i nf or m ati o n  wit h  p ossi bl e 
a dj ust m e nts  s et  b y  m a n a g e m e nt  vi a  a c cr u als  ( S p arli n g  &  T ur v e y,  2 0 0 3).  I n  f a ct, 
M o urits e n ( 1 9 9 8) a r g u es t h at E V A r e pr es e nts hist ori c al e v al u ati o n of t h e c o m p a n y’ s 
p erf or m a n c e. T h us, dr a wi n g a n y c o n cl usi o ns r el at e d t o c or p or at e str at e g y is us el ess. 
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I n  a  s e ns e, t h e str at e gi c al  v al u e  of  t h e  E V A  is  z er o  w h e n  c o nsi d eri n g  f ut ur e  of  t h e 
c o m p a n y.  
O n t h e c o ntr ar y t o t h e a b o v e, R uss ( 2 0 0 1) s u g g ests t h at m a n a g er s ar e a bl e t o b e n efit 
fr o m t h e us e of E V A i n t h e f ut ur e d e cisi o n m a ki n g. M a n a g er s of t h e c o m p a ni es’ ar e 
a bl e t o us e E V A t o e v al u at e w h at a cti viti es of a c o m p a n y ar e t h e m ost a bl e t o cr e at e 
v al u e f or t h e c o m p a n y. Aft er c o n cl u di n g t h e v al u e cr e ati o n a cti viti es, m a n a g er s ar e 
a bl e  t o  i n v est  i n  t h es e  v al u e  cr e ati n g  a cti viti es  i nst e a d  of  ot h er  n ot  as  w ell  v al u e 
cr e ati n g a cti viti es. I n a w a y, m a n a g er s w o ul d b e usi n g E V A as a d e cisi o n m a ki n g t o ol 
t o all o c at e f o c us o n pr o d u cti v e o p er ati o ns of t h e c o m p a n y. 
T h er e’ s b e e n pr e vi o us st u di es r el at e d t o E V A a n d t h e eff e ct of utili zi n g E V A i n t h e 
c o m p a n y p erf or m a n c e m e as ur e m e nt. A c c or di n g t o Griffit h ( 2 0 0 4) a n d S p arli n g a n d 
T ur v e y  ( 2 0 0 3)  st u di es ,  t h e pri or  r es e ar c h  r es ults  ar e m ai nl y  u nifi e d .  S o m e r e p orts 
i n di c at e  t h at  c o m p a ni es  u n d ert a k e n  E V A  i n  t h eir  p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt 
o ut p erf or m  t h e  m ar k et  a n d  t h eir  c o m p etit or s.  T h es e  o ut p erf or mi n g  r e p orts of  E V A 
a g ai nst  ot h er  m e as ur es  is  dri v e n  b y  c o ns ulti n g  fir m  St er n  St e w art  a n d  C o m p a n y. 
( S p arli n g & T ur v e y, 2 0 0 3; Griffit h , 2 0 0 4.)   
E v e n t h o u g h t h e m ost of t h e st u di es’ r es ults s e e m t o b e u nifi e d, t h er e ar e s o m e mi x e d 
r es ults as w ell. F or e x a m pl e, L e h n a n d M a k hij a ( 1 9 9 6) st u d y r es ults i n di c at e t h at E V A 
d o es h a v e a si g nifi c a nt r el ati o ns hi p wit h  t h e st o c k p erf or m a n c e. T h us, E V A s h o ul d b e 
c o nsi d er e d  as  w ell  w or ki n g  m e as ur e  f or  c o m p a n y  p erf or m a n c e.  H o w e v er,  C or d eir o 
a n d K e nt ( 2 0 0 1) r es e ar c h pr o vi d es c o ntr ar y r es ults. C or d eir o a n d K e nt’ s r es ults s h o w 
e vi d e n c e t h at t h er e is n o si g nifi c a nt r el ati o ns hi p b et w e e n E V A a n d E P S. T his i n di c at es 
t h at E V A is n ot w or ki n g pr o p erl y as a p erf or m a n c e i n di c at or. It is n ot a bl e, t h at t h e 
st o c k p erf or m a n c e is n ot t h e s a m e as t h e e ar ni n gs p er s h ar e e v e n if t h e y ess e nti all y 
r e pr es e nt c o m p a n y p erf or m a n c e.  
T h er e  ar e  als o  ot h er  st u di e s  t h at  s u g g est  usi n g  or  a d o pti n g  E V A  r es ults  i n  b ett er 
p erf or m a n c e  w h e n  c o m p ar e d  t o  t h e p e er  c o m p a ni es  or  c o m p a ni es  n ot  usi n g  or 
a d o pti n g  E V A.  F or  e x a m pl e,  J o h ns o n  a n d  S o e n e n  ( 2 0 0 3)  s h o w e d  t h at l ar g e  a n d 
pr ofit a bl e c o m p a ni es, c o m p a ni es e nj o yi n g effi ci e nt w or ki n g c a pit al m a n a g e m e nt a n d 
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c o m p a ni es wit h u ni q u e c h ar a ct eristi cs t e n d t o p erf or m b ett er if t h e y us e d E V A as a 
p erf or m a n c e m e as ur e m e nt t o ol.  
Si mil arl y, G u pt a & Si k ar w ar ( 2 0 1 6) s h o w e vi d e n c e t h at E V A is a b ett er m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g  p erf or m a n c e  m e as ur e  t h a n tr a diti o n al  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds. 
N ot o nl y, b ei n g a b ett er m e as ur e, t h e a d o pti n g of E V A is als o d o c u m e nt e d t o i n cr e as e 
pr ofit a bilit y of t h e c o m p a n y ( F er g us o n, R e nt zl er & Y u, 2 0 0 5).  
H o w e v er, t h er e ar e m ulti pl e st u di es c o n d u ct e d w hi c h s h o w c o ntr ar y r es ults t o St er n 
St e w art a n d C o r e p orts  a n d ot h er p ositi v e r es e ar c h es pr o vi d e d a b o v e . O nl y Griffit h 
( 2 0 0 4)  cit e d  1 7  diff er e nt  st u di es  i n di c ati n g t h at  t h e  us e of  E V A  as  a  p erf or m a n c e 
m e as ur e  d o es n’t  i m pr o v e  t h e  c o m p a n y  p erf or m a n c e  i n  pr o p orti o n  t o  m ar k et  a n d 
c o m p etit or s.  I n his o w n st u d y, Griffit h, f o u n d o ut t h at c o m p a ni es t h at h a v e a ct u all y 
a d o pt e d t h e E V A h a v e n ot p erf or m e d w ell a g ai nst t h e m ar k et or c o m p etit or s n ot usi n g 
E V A.  
S p arli n g  a n d  T ur v e y  ( 2 0 1 3)  r es e ar c h e d  t h e  c o m p etiti v e n ess  of  E V A  a g ai nst  ot h er 
a c c o u nti n g -b a s e d p erf or m a n c e m e as ur es. T h eir r es ults i n di c at e t h e s a m e as Griffit hs 
( 2 0 0 4). A c c or di n g t o t h e r es ults, it s e e ms t h at usi n g E V A di d n ot c orr el at e wit h gr o wt h 
i n s h ar e h ol d er v al u es.  
Fi n all y, t h e i m p a ct o n p erf or m a n c e w h e n usi n g E V A v ari es i n r el ati o n t o t h e sit u ati o n 
or  c h ar a ct eristi cs  of  t h e  c o m p a n y.  Li k e  m e nti o n e d  e arli er,  l ar g e,  pr ofit a bl e  a n d 
effi ci e ntl y w or ki n g c a pit al m a n a gi n g c o m p a ni es t e n d t o e nj o y b ett er r es ults fr o m usi n g 
E V A ( J o h ns o n & S o e n e n, 2 0 0 3). Si mil arl y, t h e us a bilit y d e p e n ds o n t h e a c c o u nti n g 
i nf or m ati o n a v ail a bl e i n a c o m p a n y. C o m p a ni es a p pl yi n g o nl y tr a diti o n al a c c o u nti n g 
i nf or m ati o n  i n  t h eir  s yst e ms  ar e  n ot  a bl e  t o  g et  t h e  b est  us e  of  E V A.  T h e  m or e 
i nf or m ati o n is a v ail a bl e, t h e m or e us ef ul E V A is. ( Al a m & Ni z a m u d di n, 2 0 13 .) 
W h e n  r efl e cti n g  E V A  i n  L e b as’  ( 1 9 9 5)  fr a m e w or k,  it  is  r el ati v el y  cl e ar  w hi c h 
di m e nsi o n  ar e  c o nsi d er e d  i n  usi n g  E V A.  A c c or di n g  t o  pr e vi o us  lit er at ur e  fi n di n gs 
pr es e nt e d e arli er, E V A’ s m ai n m e as ur e m e nt di m e nsi o n is t h e p ast p erf or m a n c e of t h e 
c o m p a n y.  I n  L e b as’  fr a m e w or k,  t h e  p ast  p erf or m a n c e  is  t h e  fir st  di m e nsi o n. 
Si mirl arl y, pr e vi o us lit er ar y fi n di n gs s u p p ort t h e f a ct t h at E V A d o es n ot c o nsi d er t h e 
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f ut ur e b asi c all y at all. T his m e a ns t h at t h e l ast t hr e e di m e nsi o ns of L e b as’ fr a m e w or k 
ar e disr e g ar d e d b y E V A . T h e s e c o n d di m e nsi o n, t h e m e as ur e m e nt of c urr e nt sit u ati o n 
of t h e c o m p a n y is q u esti o n a bl e a n d pr e vi o us lit er at ur e d o es n ot gi v e a cl e ar a ns w er o n 
d o es E V A c o nsi d er t h e c urr e nt sit u ati o n of t h e c o m p a n y w ell.  
T a bl e 6 . S L R r e p o rt of t h e E c o n o mi c V al u e A d d e d m o d el  
A ut h or  Y e ar  Titl e  I n p ut t o t h e st u d y 
C a nil & R oss er  2 0 0 1  All a b o ut E V A a n d fi n a n ci al a n al ysi s  
P o p ul arit y, d efi niti o n a n d 
us e of E V A  
Griffit h  2 0 0 4  T h e tr u e v al u e of E V A ®.  
P o p ul arit y, d efi niti o n a n d 
us e of E V A  
S p arli n g & T ur v e y  2 0 0 3  
F urt h er t h o u g ht s o n t h e r el ati o ns hi p 
b et w e e n e c o n o mi c v al u e a d d e d a n d st o c k 
m ar k et p erf or m a n c e  
P o p ul arit y, d efi niti o n a n d 
us e of E V A  
P e a s n ell  1 9 8 2  
S o m e f or m al c o n n e cti o ns b et w e e n 
e c o n o mi c v al u e s a n d yi el ds a n d 
a c c o u nti n g n u m b ers  
D efi niti o n of E V A  
St a n c u et al.  2 0 1 7  
Ar e c o m p a n y v al u ati o n m o d el s t h e s a m e ? 
- a c o m p ar ati v e a n al ysi s b et w e e n t h e 
di s c o u nt e d c a s h fl o ws ( d cf), t h e a dj ust e d 
n et a ss et, v al u e a n d pri c e m ulti pl e s, t h e 
m ar k et v al u e a d d e d ( m v a) a n d t h e r e si d u al 
i n c o m e (ri) m o d el s 
D efi niti o n of E V A  
B a ci d or e et  al.  1 9 9 7  
T h e s e ar c h f or t h e b e st fi n a n ci al 
p erf or m a n c e m e a s ur e  
E V A's s uit a bilit y a n d 
c o m p ar a bilit y, R efi n e d 
E c o n o mi c V al u e A d d e d 
( R E V A) 
D e c h o w et al.  1 9 9 9  
A n e m piri c al a ss e ss m e nt of t h e R e si d u al 
I n c o m e v al u ati o n m o d el  
D efi niti o n of E V A  
L er n er & Willi n g e  2 0 0 2  
A n ot e o n v al u ati o n i n p ri v at e e q uit y 
setti n gs.  
C o m p ar a bilit y of t h e 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
m et h o ds  
J o h ns o n & S o e n e n 2 0 0 3  I n di c at ors of su c c e ssf ul c o m p a ni e s  
D efi niti o n a n d 
pr ofit a bilit y of E V A  
R uss  2 0 0 1  
E c o n o mi c V al u e A d d e d: T h e or y, 
e vi d e n c e, a m i ssi n g li n k 
E V A us e c a s e  
P h a m et al.  2 0 1 1  
C or p or at e g o v er n a n c e a n d a lt er n ati v e 
p erf or m a n c e m e a s ur e s: E vi d e n c e fr o m 
A ustr ali a n fir ms 
A c a d e mi c p o p ul arit y of 
E V A  
C or d eir o & K e nt  2 0 0 1  
D o E V A( T M) a d o pt ers o ut p erf or m th eir 
in d ustr y p e ers ? E vi d e n c e fr o m se c urit y 
a n al yst e ar ni n gs for e c a st s  
S uit a bilit y of E V A a s a 
p erf or m a n c e 
m e a s ur e m e nt m etri c  
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Al a m & 
Ni z a m u d di n  
2 0 1 3  
P erf or m a n c e m e a s ur e s of sh ar e h ol d ers 
w e alt h: A n a p pli c ati o n of E c o n o mi c V al u e 
A d d e d ( E V A)  
Us a bilit y of E V A  
G u pt a & Si k ar w ar  2 0 1 6  
V al u e c r e ati o n of E V A a n d tr a diti o n al 
a c c o u nti n g m e a s ur e s: I n di a n e vi d e n c e  
S uit a bilit y of E V A   
F er g us o n et al.  2 0 0 5  
D o e s E c o n o mi c V al u e A d d e d ( E V A) 
im pr o v e st o c k p erf or m a n c e p r ofit a bilit y ? 
P erf or m a n c e of E V A  
M o urit s e n  1 9 9 8  
Dri vi n g g r o wt h: E c o n o mi c V al u e A d d e d 
v ers us int ell e ct u al c a pit al  
D efi niti o n of E V A  
L e h n & M a k hij a  1 9 9 6  
E V A & M V A: As p erf or m a n c e m e a s ur e s 
a n d si g n al s f or str at e gi c c h a n g e  
S uit a bilit y of E V A  
3. 2. 2  B al a n c e d S c or e c ar d  
T h e  B al a n c e d  S c or e c ar d  ( B S C)  w as  fir st  i ntr o d u c e d  t o  t h e  p u bli c  b y  K a pl a n  a n d 
N ort o n  ( 1 9 9 2)  i n  t h eir  st u d y. B S C  i n cl u d es  m ulti pl e  m e as ur es  of  a  c o m p a n y  t h at 
m a n a g e m e nt  c a n  us e  i n  t h e  d e cisi o n -m a ki n g  pr o c ess e s.  I niti all y,  B S C  i n cl u d es 
diff er e nt  di m e nsi o n  w h i c h  all  aff e ct  i n  a  c ert ai n  w a y  t o  t h e  m a n a g e m e nt  d e cisi o n-
m a ki n g.  I niti all y,  t h es e  di m e nsi o ns  ar e  fi n a n ci al  m e as ur es,  c ust o m er  m e as ur es, 
i nt er n al pr o c e d ur es m e as ur es a n d i n n o v ati o n a n d gr o wt h. T h es e di m e nsi o n s ar e f urt h er 
li n k e d t o g et h er vi a c a us all y r el ati v e, b al a n c e d a n d str at e g y dri v e n m e as ur es. ( K a pl a n 
&  N ort o n , 1 9 9 2;  K a pl a n  &  N ort o n , 1 9 9 6 ;  S o d er b er g,  K al a g n a n a m,  S h e e h a n  & 
V ai d y a n at h a n , 2 0 1 1. )  
Pri or r es e ar c h s h o ws c o n c er n o n t h e li n k a g e b et w e e n m a n a g e m e nt str at e gi c d e cisi o n 
m a ki n g  a n d  fi n a n ci al e v al u ati o n  of  t h e  m a n a g e m e nt.  T his  m e a ns  t h at  t h e str at e gi c 
pl a n ni n g of m a n a g e m e nt d o es n ot n e c ess aril y i n cl u d e fi n a n ci al a n al ysis. T his e n ds u p 
m a n a g e m e nt f aili n g t o d o t h e b est p ossi bl e str at e gi c d e cisi o ns. ( M y er s , 1 9 8 4.)  
T h e  fi n a n ci al  di m e nsi o n  or  p er s p e cti v e  i n cl u d es  t h e  tr a diti o n al  fi n a n ci al  m e as ur es. 
W h e n usi n g B S C, t h e m a n a g e m e nt h as t o t a k e i nt o c o nsi d er ati o n n ot o nl y t h e fi n a n ci al 
m e as ur e, b ut t h e eff e ct of t h e fi n a n ci al m e as ur e a n d c a us alit y of t h e fi n a n ci al m e as ur e. 
Wi t h B S C, m a n a g e m e nt is a bl e t o v erif y t h e tr a diti o n al fi n a n ci al m e as ur es i n a r el ati o n 
t o ot h er p er s p e cti v es. F or e x a m pl e, if i nt er n al pr o c ess e s ar e d e v el o p e d as pl a n n e d, b ut 
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fi n a n ci al  m e as ur es  l a c k  i n  r e g ar ds  t o  i nt er n al  p erf or m a n c e,  t h e  i nt er n al  pr o c ess e s  
d e v el o p m e nt pl a n s h o ul d b e r e visit e d. ( K a pl a n & N ort o n , 1 9 9 2.)  
T h e c ust o m er p oi nt of vi e w i n cl u d es t h e m e as ur es of c ust o m er s atisf a cti o n t h at us u all y 
is c at e g ori z e d t o f o ur diff er e nt c at e g ori es. T h es e ar e q u alit y of t h e pr o d u ct or s er vi c e, 
ti m e t o o k f or satisf yi n g t h e c ust o m er, p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y s er vi c e or pr o d u cts 
f or t h e c ust o m er s a n d s er vi c e’ s a bilit y t o cr e at e v al u e f or t h e c ust o m er. M a n a g e m e nt 
s h o ul d ass e ss t h e p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y i n t h es e fi el ds of c ust o m er p er s p e cti v e 
o n  ti m el y  m a n n e r  a n d  tr y  t o  m a k e  pr o c e e ds  i n  t h e  all  n e c ess ar y  fi el ds  t o  r e m ai n 
s u c c es sf ul. ( K a pl a n & N ort o n, 1 9 9 2.)  
I nt er n al  b usi n ess  o p er ati o ns  p er s p e cti v e  i n cl u d es  t h e  o p er ati o n al  p erf or m a n c e 
m e as ur e m e nt  of  t h e  c o m p a n y.  I n  ot h er  w or ds,  t h e  i nt er n al  p er s p e cti v e  i n cl u d e s 
diff er e nt  m e as ur es  of  c or p or at e  i nt er n al  b usi n ess  pr o c e d ur es.  T o  b e  s u c c essf ul, 
m a n a g e m e nt  h as  t o  ass ess  i nt er n al  o p er ati o ns  a n d  m e as ur e  t h e  p erf or m a n c e  of 
diff er e nt  pr o c e d ur es.  I n  a d diti o n  t o  m e as ur e m e nt,  m a n a g e m e nt  h as  t o  b e  a bl e  t o 
p erf or m d e d u cti o ns fr o m t h e d at a a v ail a bl e a n d u n d er st a n d t h e c a us alit y a n d eff e ct of 
t h e si g n als. ( K a pl a n & N ort o n, 1 9 9 2.)  
I n n o v ati o n a n d l e ar ni n g p er s p e cti v e i n cl u d es t h e m e as ur es t h at r efl e ct t h e c o m p a n y’ s 
f ut ur e  v al u e  cr e ati o n  a bilit y. C o nti n u o us  d e v el o p m e nt  a n d  m e as ur e m e nt  of  t h e 
d e v el o p m e nt  pr o c ess es  k e e ps  t h e  c o m p a n y c o m p etiti v e. I n  t h e  n o w a d a ys  b usi n ess, 
c o nti n u al d e v el o p m e nt is t h e k e y r e q uir e m e nt of t h e m ar k ets a n d m a n a g e m e nt h as t o 
b e  o n  t o p  of  t h e  i n n o v ati o n  a n d  gr o wt h  pr o gr ess  a n d  a d a pt  if  c urr e nt  a cti o ns  h a v e 
pr o v e n u ns u c c essf ul. Vi a B S C t h e m a n a g e m e nt is a bl e t o r e vi e w i n n o v ati v e n ess a n d  
gr o wt h  a n d  r efl e ct  it  a g ai nst  ot h er  t hr e e  di m e nsi o ns  t o  fi g ur e  o ut  c o m p a n y’ s  w a y 
f or w ar d. ( K a pl a n & N ort o n, 1 9 9 2.)   
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Fi g u r e 2 .  T h e  si m plifi e d  B al a n c e d  S c o r e c a r d  ( B S C)  ( a d a pt e d f r o m  K a pl a n  & 
N o rt o n , 1 9 9 2).  
I d e a  b e hi n d  d eri vi n g  B S C  is  t h e  n e e d  f or  e as y,  a gil e  a n d  f ast  t o  us e,  m e as ur e m e nt 
s yst e m, w hi c h m a n a g e m e nt m a y us e wit h o ut  b ei n g  b ur d e n e d b y e x c ess  i nf or m ati o n. 
Wit h  B S C,  m a n a g e m e nt  c a n  q ui c kl y  m a k e  ass e ss m e nt  of  a  c o m p a n y  or  p r oj e ct 
sit u ati o n  a n d  pr o c e e d  wit h  d e cisi o n  m a ki n g  m or e  e asil y  t h a n  p er c ei vi n g  m ulti pl e 
s o ur c es of u nr el at e d or u n pr o p orti o n e d i nf or m ati o n.  ( K a pl a n & N ort o n, 1 9 9 2.)  
A d diti o n all y, B S C i n cl u d es all t h e n e c ess ar y d at a f or d e cisi o n m a ki n g a n d it all o ws 
m a n a g e m e nt t o e asil y ass es s t h e r es ults of t h e diff er e nt a cti o ns t o diff er e nt di m e nsi o n. 
I n ot h er w or ds, m a n a g e m e nt c a n ass es s if s o m e r es ults c a n b e a c hi e v e d b ut r e quir e 
e x p e n s e fr o m ot h er di m e nsi o n. ( K a pl a n & N ort o n, 1 9 9 2.)  
I niti all y as a t o ol f or m a n a g e m e nt d e cisi o n-m a ki n g pr o c ess es, t h e B S C tr u e v al u e li es 
i n t h e str at e gi c m a n a g e m e nt c o ntr ol s yst e m. T his m e a ns t h at b al a n c e d s c or e c ar d w or ks 
b est  w h e n  us e d  i n str at e gi c al  d e cisi o n  m a ki n g i n  c o ntr ar y  t o pr oj e ct  l e v el  d e cisi o n 
m a ki n g. As B S C m a k es it p ossi bl e f or m a n a g e m e nt t o ass ess t h e c a us alit y a n d eff e cts 
B al a n c e d 
S c or e c ar d
Fi n a n ci al 
P ers p e cti v e
I nt er n al 
B usi n ess 
P ers p e cti v e
L e ar ni n g 
a n d 
Gr o wt h 
p ers p e cti v e
C ust o m er 
p ers p e cti v e
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of diff er e nt b usi n ess o p er ati o ns t o ot h er s, m a n a g e m e nt c a n l e ar n fr o m t h e B S C. T his 
is c all e d “ Str at e gi c l e ar ni n g ”. ( K a pl a n & N ort o n, 1 9 9 6.)   
I n  pr a cti c e,  w h e n  usi n g  B S C,  str at e gi c  l e ar ni n g  a p pli es  t h e  us e  of  h y pot h es es  a n d 
p erf or m a n c e m e as ur e m e nt of t h e h y p ot h es es a n d e v al u ati o n a n d c o m p ar ati o n t o e arli er 
h y p ot h es es t o s e e t h e diff er e n c e. M or e o v er, l e ar ni n g fr o m t h e p ast a c c o m p a ni e d wit h 
t h e k n o wl e d g e of c a us alit y f a ct or s e n a bl es t h e m a n a g e m e nt t o b e effi ci e nt. (K a pl a n & 
N ort o n , 1 9 9 6.)   
As  m e nti o n e d  e arli er,  K a pl a n  &  N ort o n  ( 1 9 9 6)  h a v e  e m p h asi z e d  t h e  m e a ni n g  of 
c a us alit y i n li n ki n g di m e nsi o n a n d str at e g y. H o w e v er, t h e c a us alit y is criti ci z e d a n d 
mis us e d pr a cti c all y. N orr e klit ( 2 0 0 0) pr es e nts i n h er st u d y t h at li n ks b e t w e e n m e as ur e s 
i n B S C b ei n g u n d er st o o d as c a us al ar e a ct u all y m or e of a l o gi c al i n n at ur e a n d l a c k 
c a us alit y  i n  eff e ct.  Si mil arl y,  i n  t h e  a ct u al  pr a cti c e,  c o m p a ni es  usi n g  B S C  h a v e n’t 
c o m pl et el y u n d er st o o d t h e c a us alit y  ( M al mi, 2 0 0 1).  
T h er e’ s  b e e n  pri or  st u di es  t h at  i n di c at e  t h e  B S C  t o  b e t h e o n e  of  t h e  m ost  p o p ul ar 
p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt  s yst e m.  I n  a d diti o n,  pri or  r es e ar c h  h as  s h o w n  littl e 
criti cis m. S o d er b er g et al. ( 2 0 1 1) r es e ar c h es t h e B S C s yst e m s t h at ar e a ct u all y i n pl a c e, 
t o  s e e  if  t h e y  ar e  pr o p erl y  i m pl e m e nt e d  a n d  t h e  p ossi bl e  eff e cts  of  pr o bl e ms  i n 
i m pl e m e nt ati o n. I n  a d diti o n,  A n d o n,  B a xt er  a n d  M a h a m a  ( 2 0 0 5)  pr es e nt  t h at  i n 
pr a cti c e B S C c a n b e pr o bl e m ati c a n d t o o di v er s e. A c c or di n g t o t h eir st u d y, s u c c essf ul 
i m pl e m e nt ati o n  of  B S C  will  i n cl u d e  e x p eri m e nt ati o n  a n d  h e a vil y  e m p h asi zi n g  o n 
p er s p e cti v es, m e as ur es a n d c a us al li n k a g es.  
B S C c a n b e us e d as a p erf or m a n c e m e as ur e m e nt t o ol f or t h e m a n a g er s of a c o m p a n y. 
A c c or di n g  t o  G a utr e a u  a n d  Kl ei n er  ( 2 0 0 1), if  m a n a g e m e nt  f o c uses  o n a f e w  k e y 
m e as ur es  t h at  ar e c o ntr oll a bl e  b y  aff e ct e d  m a n a g er s  a n d  k e e p  o p e n  c o m m u ni c ati o n 
li n e wit h s ai d m a n a g er s, t h e us e of B S C will e n c o ur a g e m a n a g er s t o p erf or m a cti o ns 
t h at ar e ali g n e d wit h c o m p a n y str at e g y. Itt n er, L ar c k er a n d M e y er ( 2 0 0 3) st u di e d t h e 
us e of B S C i n b o n us s c h e m e s. T h eir r es ults i n di c at e t h at s u bj e cti vit y i n t h e us e of B S C 
m e as ur es  will  l e a d  t o  u nf a v o ur a bl e  o ut c o m es.  I n  f a ct,  s u bj e cti vit y  of  hi g h er 
m a n a g e m e nt  d o es l e a d  e v e nt u all y  t o  u ns atisfi e d  m a n a g er s. F or B S C  t o  b e  us e d 
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c orr e ctl y, m a n a g er s n e e d t o u n d er st a n d t h e c o n c e pt, c o m mit t o t h e usi n g of B S C a n d 
s u p p ort it i n h er e ntl y ( C h a v a n, 2 0 0 9).   
In v ol v e m e nt pl a ys k e y p art i n B S C. M or e i n v ol v e d t h e s e ni or m a n a g e m e nt is i n t h e 
B S C i m pl e m e nt ati o n, l ess t h er e ar e i n a p pr o pri at e m e as ur es  ( S o d er b er g et al., 2 0 1 1). 
Li b b y,  S alt eri o  a n d  W e b b  ( 2 0 0 4)  r es e ar c h  i n v ol v e m e nt  of  m a n a g er s  a n d  3 r d p art y 
att est ati o n  i n  t h e  B S C  i m pl e m e nt ati o n  a n d  r e vi e w.  T h eir  fi n di n gs  i n di c at e  t h at 
m a n a g er s  t e n d  t o  us e  m ai nl y  c o m m o n  m e as ur es  e v e n  t h o u g h  c o m p a n y  u ni q u e 
m e as ur es ar e i m p ort a nt t o i n cl u d e i n B S C.  T h es e fi n di n gs ar e s u p p ort e d b y B a n k er, 
C h a n g a n d Pi z zi ni ( 2 0 0 4).  If m a n a g er s ar e r e q uir e d t o j ustif y t h eir d e cisi o ns a n d if 3r d 
p art y i s us e d i n r e vi e wi n g B S C, m a n a g er s si g nifi c a ntl y m or e a p pl y u ni q u e m e as ur es 
i n B S C ( Li b b y et al., 2 0 0 4).  
It s e e ms t h at c o m p a ni es t e n d t o h a v e mi x e d f or ms of B S C i n pl a c e  (S o d er b er g et al., 
2 0 1 1).  C h a v a n  ( 2 0 0 9)  s u g g ests  t h at  c o m p a ni es  s h o ul d  a ct u all y  l et  t h e  B S C  e v ol v e 
c o nti n u o usl y al o n gsi d e t h e d e v el o p m e nt of t h e c o m p a n y t o b e eff e cti v e. I n f a ct, st u d y 
r es ults  s h o w  e vi d e nc e  t h at  B S C  s yst e ms  i n  diff er e nt  c o m p a ni es w or ki n g  i n  si mil ar 
fi el d mi g ht h a v e c o m pl et el y diff er e nt ki n ds of B S C b ut b ot h ar e as effi ci e nt t o ols.  
O nl y  o n e  f o urt h  of  t h e  c o m p a ni es  h a d  i m pl e m e nt e d  t h e  B S C  i n  t h e  f ull est,  f o ur -
di m e nsi o n al  l e v el  wit h  li n ks  t o  c a us alit y  a n d  str at e gi c  pl a n ni n g.  ( S o d er b er g  et  al., 
2 0 1 1.)  M or e o v er, t h er e’ s e vi d e n c e t h at c o m p a ni es d o us e B S C i n pr a cti c e diff er e ntl y 
as  t h e  t h e or y  ori gi n all y  s u g g est.  M al mi  ( 2 0 0 1)  st u di e d  Fi n nis h  c o m p a ni es  a n d 
a c c or di n g  t o  t h e  r es ults  of  t h e  st u d y,  c o m p a ni es  us e d  B S C  i n  a  r ol e  of  i nf or m ati o n 
s yst e m a n d o bj e cti v e m a n a g e m e nt s yst e m i nst e a d of c o m pl et e B S C s yst e m.  
T h e  i m p ort a n c e  of  li n ki n g  str at e g y  i nt o  B S C  m e as ur es  is  hi g hl y  e m p h a si z e d  b y 
pr e vi o us  lit er at ur e.  Li n ki n g  B S C  a n d  str at e g y  l e a ds  i nt o  b ett er  c o m m u ni c ati o n 
t hr o u g h o ut  c o m p a n y  a n d  hi g h er  l e v els  of  m oti v ati o n  w hi c h  i n h er e ntl y  dri v e 
p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y ( S h ar m a, 2 0 0 9). B a n k er et al. ( 2 0 0 4) r es e ar c h s h o w e d 
e vi d e n c e  t h at  B S C  p erf or m a n c e  e v al u at or s t e n d  t o  gi v e  m or e  e m p h asis  o n  str at e gi c 
m e as ur es .  
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Fr o m t h e p oi nt of vi e w of t h e p erf or m a n c e, pri or lit er at ur e s e e ms t o i n di c at e B S C is  a  
w ell p erf or mi n g m a n a g e m e nt a c c o u nti n g s yst e m. T h er e ar e m ulti pl e pr e vi o us st u di es 
t h at s u g g est t h e effi c a c y of B S C. S o d er b er g et al. ( 2 0 1 1) r es e ar c h r es ults i n di c at e t hat  
t h er e is s o m e c orr el ati o n b et w e e n hi g h er r et ur ns wit h c o m p a ni es a p pl yi n g B S C t h a n 
c o m p a ni es n ot usi n g B S C. Si mil arl y, H o q u e a n d J a m es ( 2 0 0 0) s u g g ests t h at B S C i s 
ass o ci at e d wit h i m pr o v e d p erf or m a n c e , es p e ci all y i n l ar g e c o m p a ni es. A c c or di n g t o 
D a vis a n d  Al bri g ht ( 2 0 0 4) c o m p a ni es usi n g B S C p erf or m b ett er.  
d e  G e us er,  M o or aj  a n d  O y o n  ( 2 0 0 9)  r es e ar c h e d  t h e  i m p a ct  of  B S C  a n d  t h e  dri v er s 
b e hi n d t h e i m p a ct. T h eir r es e ar c h i n di c at e t h at B S C i m p a cts p erf or m a n c e, i m pr o v es 
i nt e gr ati o n of m a n a g e m e nt pr o c ess es a n d ov er all e m p o w er s p e o pl e i n t h e c o m p a n y. 
T h e  dri v er s  b e hi n d  t h e  p erf or m a n c e  ar e  t h e  a bilit y  of  tr a nsl ati n g  str at e g y  i nt o 
o p er ati o n al  a cti viti es,  est a blis h  f o u n d ati o n  o n  c o nti n u o us  str at e gi zi n g  a n d  e n a bli n g 
gr e at er or g a ni z ati o n al ali g n m e nt wit h t h e str at e g y o f t h e c o m p a n y.  
E v e n t h o u g h t h e lit er at ur e s u g g ests t h at usi n g B S C i m pr o v es c o m p a n y p erf or m a n c e, 
t h er e  ar e  st u di es  t h at  b e g  t o  diff er.  F or  e x a m pl e,  a  r e c e nt  st u d y  p erf or m e d  b y  D a n 
( 2 0 1 7) i m pli es t h at c o m p a ni es usi n g B S C d o n’t n e c ess aril y o ut p erf or m c o m p a nies n ot 
usi n g B S C. H o w e v er, st u d y r es ults c o n cl u d e t h at t h e r e as o n b e hi n d t his fi n di n g c o ul d 
b e t h e f a ct t h at c o m p a ni es n ot usi n g B S C d o pl a n a n d f oll o w si mil ar m e as ur es as B S C 
w o ul d b ut b y u n or d erl y m a n n er, w hi c h l e a ds i nt o si mil ar p erf or m a n c e as c o m p a ni es  
a p pl yi n g B S C i n pr a cti c e.  
Fi n all y,  J a b e e n  a n d  B e h er y  ( 2 0 1 7) r es e ar c h  fi n di n gs  s u m  u p  t h e  pr e vi o us  lit er at ur e 
dis c ussi o n q uit e w ell. A c c or di n g t o t h e m, B S C r e pr es e nts t h e c o m p a n y p erf or m a n c e 
w ell. T h eir r es ults i n di c at e t h at B S C c a n b e c o nsi d er e d as a g o o d m a n a g e m e nt c o ntr ol 
pr a cti c e.  
W h e n c o nsi d eri n g L e b as ( 1 9 9 5) di m e nsi o ns t o t h e B S C, it’ s r el ati v el y cl e ar t h at B S C 
d o es r el at e t o m ulti pl e di m e nsi o ns. T h e m e as ur es t h at ar e f oll o w e d b y m a n a g e m e nt d o 
r efl e ct t h e c urr e nt a n d p ast p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y, d e p e n di n g o n t h e m e as ur e. 
F or  e x a m pl e,  r e c e nt  c ust o m er  s atisf a cti o n  q u esti o n n air e  r es ults  r e pr es e nt  c urr e nt 
sit u ati o n a n d l ast q u art erl y s al es n u m b er s r efl e ct p ast p erf or m a n c e.  
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H o w e v er,  B S C  e m p h asi z es  t h e  m ost  o n  L e b as  ( 1 9 9 5)  t hir d  a n d  f o urt h  di m e nsi o ns. 
F ut ur e g o als, w h er e t o c o m p a n y s h o ul d ai m f or , a n d f ut ur e pl a n, h o w t h e c o m p a n y 
s h o ul d g et t o t h e g o als, r e pr es e nt t h e c o m p a n y str at e g y i n h er e ntl y. As B S C is a h e a vil y 
str at e g y  li n k e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  s y st e m,  it’ s  cl e ar  t h es e  di m e nsi o ns  ar e  t h e 
m ost c o nsi d er e d b y B S C. T h e fift h  di m e nsi o n of t h e L e b as fr a m e w or k, t h e r e a c hi n g 
of  g o als  a n d  h o w  t h e  s yst e m  c a n  ass ess  w h e n  t h e  pr e -s et  g o als  ar e  r e a c h e d,  is  als o 
r el at e d t o B S C. H o w e v er, t his is ar g u a bl e a n d p ossi bl e o nl y if c o m p a ni es usi n g B S C 
a p pl y B S C o n c o nti n u o us b asis.  
T a bl e 7 . S LR r e p o rt  of t h e B al a n c e d S c o r e c a r d  
A ut h or  Y e ar  Titl e  I n p ut t o t h e st u d y 
K a pl a n & N ort o n  1 9 9 2  
T h e b al a n c e d s c or e c ar d --m e a s ur e s t h at 
dri v e p erf or m a n c e  
D efi niti o n a n d 
c h ar a ct eri sti c s of B S C  
K a pl a n & N ort o n  1 9 9 6  Str at e gi c l e ar ni n g & t h e b al a n c e d s c or e c ar d  
D efi niti o n of B S C, 
Str at e gi c l e ar ni n g 
pri n ci pl e  
S o d er b er g et al.  2 0 1 1  
W h e n i s a b al a n c e d s c or e c ar d a b al a n c e d 
s c or e c ar d ?  
D efi niti o n of B S C, 
hi g h er r et ur ns if B S C i s 
us e d, B S C m ultil a y er e d 
i n pr a cti c e 
M y ers  1 9 8 4  Fi n a n c e t h e or y a n d fi n a n ci al str at e g y  
Li n k  b et w e e n str at e gi c 
d e ci si o n m a ki n g a n d 
fi n a n ci al e v al u ati o n 
Itt n er et al. 2 0 0 3  
S u bj e cti vit y a n d t h e w ei g hti n g of 
p erf or m a n c e m e a s ur e s: E vi d e n c e fr o m a 
b al a n c e d s c or e c ar d  
B S C i n pr a cti c e  
G a utr e a u & 
Kl ei n er  
2 0 0 1  
R e c e nt tr e n ds i n p erf or m a n c e m e a s ur e m e nt 
s yst e ms - t h e b al a n c e d s c or e c ar d a p pr o a c h 
B S C i n pr a cti c e  
D a n  2 0 1 7  
A n e m piri c al st u d y o n B al a n c e d S c or e c ar d 
a s a m e a s ur e m e nt a n d m a n a g e m e nt to ol f or 
c or p or at e p erf or m a n c e  
P erf or m a n c e of B S C  
A n d o n et al.  2 0 0 5  
T h e B al a n c e d S c or e c ar d: Sl o g a ns, 
se d u cti o n , a n d st at e of p l a y 
B S C i n pr a cti c e  
J a b e e n & B e h er y 2 0 1 7  
E x pl ori n g t h e st at us a n d eff e ct s of b al a n c e d 
s c or e c ar d a d o pti o n i n t h e n o n -w e st er n 
c o nt e xt  
B S C a n d p erf or m a n c e  
S h ar m a  2 0 0 9  
I m pl e m e nti n g B al a n c e S c or e c ar d f or 
p erf or m a n c e m e a s ur e m e nt  
B S C i n pr a cti c e  
C h a v a n  2 0 0 9  T h e b al a n c e d s c or e c ar d: a n e w c h all e n g e  B S C i n pr a cti c e  
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Li b b y et al.  2 0 0 4  
T h e B al a n c e d S c or e c ar d: T h e Eff e ct s of 
Ass ur a n c e a n d Pr o c e ss A c c o u nt a bilit y o n 
M a n a g eri al J u d g m e nt  
B S C i n pr a cti c e  
N orr e klit  2 0 0 0  
T h e b al a n c e o n t h e b al a n c e d s c or e c ar d - A 
criti c al a n al ysi s of s o m e of it s a ss u m pti o ns  
B S C d efi niti o n & 
c h ar a ct eri sti c s  
B a n k er et al.  2 0 0 4  
T h e B al a n c e d S c or e c ar d: J u d g m e nt al e ff e ct s 
of p erf or m a n c e m e a s ur e s li n k e d t o str at e g y 
P erf or m a n c e of B S C  
M al mi  2 0 0 1  
B al a n c e d s c or e c ar ds i n Fi n ni s h c o m p a ni e s: 
a r e s e ar c h n ot e  
C h ar a ct eri sti c s of B S C 
a n d B S C i n pr a cti c e  
d e G e us er et al.  2 0 0 9  
D o e s t h e b al a n c e d s c or e c ar d a d d v al u e ? 
E m piri c al e vi d e n c e o n it s eff e ct o n 
p erf or m a n c e  
P erf or m a n c e of B S C  
D a vi s & Al bri g ht  2 0 0 4  
A n i n v e sti g ati o n of t h e eff e ct of B al a n c e d 
S c or e c ar d i m pl e m e nt ati o n o n fi n a n ci al 
p erf or m a n c e  
P erf or m a n c e of B S C  
H o q u e & J a m e s  2 0 0 0  
Li n ki n g b al a n c e d s c or e c ar d m e a s ur e s t o 
si z e a n d m ar k et f a ct ors: I m p a ct o n 
or g a ni z ati o n al p erf or m a n c e  
P erf or m a n c e of B S C  
 
3. 2. 3  A cti vit y B as e d C osti n g ( A B C) 
A cti vit y B as e d C o sti n g is a d e v el o p e d f or m of tra d iti o nal  c ost a c c o u nti n g. A B C is a 
m et h o d of c osti n g, w h er e c osti n g is c o n d u ct e d  b y esti m ati n g t h e c ost of r es o ur c es us e d 
i n a c o m p a n y o p er ati o n al pr o c ess t o pr o d u c e o ut p uts. I n tr a diti o n al c ost a c c o u nti n g, 
c osts  ar e c al c ul at e d b as e d o n s uit a bl e m etri c. F or e x a m pl e, c ost of a u nit of a pr o d u ct. 
I n A B C, c osti n g is d e v el o p e d f urt h er a n d c osts ar e all o c at e d b as e d o n a cti viti es. Vi a 
A B C, m a n a g er s ar e a bl e t o li n k c osts of b usi n es s pr o c ess es t o t h e fi n al pr o d u cts or 
s er vi c es a n d i n t h e e n d t o t h e c ust o m er. ( C o o p er & K a pl a n, 1 9 9 2.)  
M or e o v er,  t h e  t h e or y  b e hi n d  t h e  A B C  is  di vi d e d i nt o  t w o  pr of o u n d  f a cts.  Fir st,  t h e 
d e m a n d  f or  r es o ur c es  us e d  i n  o p er ati o n al  b usi n ess  a cti viti es  i n  a  c o m p a n y  ar e  n ot 
dri v e n  b y  t h e  o v er all  n u m b e r  of  s al es  or  pr o d u cts  pr o d u c e d.  T h e  r es o ur c es  us e d  i n 
a cti viti es ar e dri v e n b y di v er sit y a n d i ntri c at e pr o d u ct s el e cti o n a n d c ust o m er r a n g e. 
( C o o p er & K a pl a n, 1 9 9 2.)  
T h e  s e c o n d,  A B C  s yst e ms  a n d  t h e  r es ults  d o n’t  r efl e ct  t h e  c urr e nt  c osts  of  t h e 
o p er ati o ns  i n a s h ort-t er m. T h e A B C ai ms t o esti m at e t h e c osts of t h e us e d r es o ur c es 
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t o p erf or m t h e o p er ati o n al b usi n ess a cti viti es. T h e k e y h er e is t o u n d er st a n d t h at t h e 
A B C esti m at e s t h e c ost of r es o ur c es. Wit h t h e r es ults, m a n a g e m e nt is a bl e t o f or e c ast 
t h e  f ut ur e  n e e d  of  f or  a cti o ns  a n d  pl a n  f or  t h e  f ut ur e  r es o ur c es  us a g e.  ( C o o p er  & 
K a pl a n , 1 9 9 2.)  
O n  a  f u n d a m e nt al  l e v el  t h e  A B C  i n  pr a cti c e c a n  b e  di vi d e d  i nt o  t w o  p arts.  Fir st, 
all o c ati o n of c osts t o a cti vit y. S e c o n d, t h e a cti vit y c osts ar e li n k e d t o pr o d u ct or e n d 
s er vi c e. I n pr a cti c e, t h e us u al A B C pr o c ess i n cl u d es fi v e st a g es. Fir st, t h e a cti vit y i n 
q u esti o n is a n al ys e d. S e c o n d, aft er d efi ni n g t h e a cti vit y, c osts t h at eff e ct t h e a cti vit y 
ar e  all o c at e d.  T hir d,  t h e  m e as ur e m e nt  of  c osts  all o c at e d  t o  a cti vit y  is  p e rf or m e d. 
F o urt h, t h e o ut p ut of t h e a cti vit y is d efi n e d, as if t h er e is n o o ut p ut, t h e a cti vit y is n ot 
c o m pl et e d  y et.  Fi n all y,  t h e  c ost  is  r efl e ct e d  t o  t h e  o ut p ut  a n d  a n al ys e d.  ( C h o u h a n , 
2 0 0 9.)  
F urt h er o n t h e pr a cti c al a d o pti o n of A B C, pri or st u di es h a v e s h o w n t h at c o m p a ni es’ 
A B C s yst e m s ar e q uit e diff er e nt fr o m e a c h ot h er. I n ot h er w or ds, t h e c o n c e pt of A B C 
is  v a g u e  f or  t h e  c o m p a ni es  i n  pr a cti c e  a n d  t h e  utili z ati o n  v ari es.  I n  a d diti o n  t o 
af or e m e nti o n e d, pri or r es e ar c h h as s h o w n e vi d e n c e t h at e v e n r es e ar c h er s d o n’t a gr e e 
o n t h e pr a cti c al c o n c e pt of a n A B C s yst e m. It is u n d er q u esti o n, w h e n t h e a c c o u nti n g 
s yst e m of a c o m p a n y e v ol v es i nt o t h e A B C s yst e ms. ( M al mi , 1 9 9 9.)  
Pri or lit er at ur e h as s h o w n e vi d e n c e t h at c o m p a n y c h ar a ct eristi cs pl a y a r ol e i n a d o pti n g 
a n d  usi n g  A B C  as  a  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  s yst e m.  A c c or di n g  t o  K all u n ki  a n d 
Sil v ol a ( 2 0 0 8) m at ur e a n d o v er all l at er st a g e c o m p a ni es t e n d t o us e A B C m or e t h a n 
e arl y a n d gr o wt h st a g e c o m p a ni es. T his is s u p p ort e d b y m ulti pl e s ci e ntifi c st u di es. F or 
e x a m pl e, I n n es a n d Mit c h ell ( 1 9 9 5) a n d I n n es, Mit c h ell a n d Si n cl air ( 2 0 0 0) st u di es 
s h o w c o nsist e nt e vi d e n c e t h at s m all c o m p a ni es t e n d t o a d o pt A B C si g nifi c a ntl y l ess 
t h a n  l ar g er  c o m p a ni es. M or e o v er,  pri or  lit er at ur e  i n di c at es  t h at  o v er all  l ar g er 
c o m p a ni es h a v e si g nifi c a ntl y m or e  k n o wl e d g e a b o ut A B C ( Bj or n es a k, 1 9 9 7).  
R e g ar di n g t h e a b o v e m e nti o n e d, t h er e is s o m e c o ntr a di cti o n i n t h e pr e vi o us lit er at ur e. 
F or e x a m pl e, B air d, H arris o n a n d R e e v e ( 2 0 0 4) r es e ar c h s h o w e d e vi d e n c e t h at t h e si z e 
of  t h e  fir m  d o es n’t  aff e ct  t h e  usi n g  of  A B C  as a  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o d. 
H o w e v er,  t h eir  r es ults  i n di c at e  t h at t h e d e cisi o n  us ef ul n ess  dri v es  t h e  a d o pti o n  of 
5 6  
A B C. C o m p a ni es wit h dist orti o n i n c osti n g, mi n ds et of f o c usi n g o n p erf or m a n c e a n d 
effi ci e n c y a n d ti g ht er o v er all c o ntr ols t e n d t o us e A B C m or e o ft e n.  
K a pl a n  ( 2 0 0 6)  s u m m ari z es  t h e  c o m p a ni es  n e e d  f or  A B C  s yst e ms  wit h  f oll o wi n g 
t o pi cs.  D u e  t o  t h e  l ar g e-s c al e  c h a n g es  i n  t h e  g e n er al  e c o n o mi cs,  c o m p a ni es  c ost 
a c c o u nti n g n e e d e d t o a d a pt as w ell. S hift fr o m si n gl e pr o d u ct a n d n arr o w c ust o m er 
b as e  b usi n es s  t o  gl o b al,  m ulti -c ust o m er  a n d  m ulti -pr o d u ct  c o m p a n y  m a d e  t h e 
tr a diti o n al c osti n g pr o bl e m ati c. As c o m pl e xit y of b usi n ess gr o ws, t h e c o m p a ni es n e e d 
m or e i nsi g htf ul c osti n g m et h o ds t o u n d er st a n d c osts a n d t h eir n at ur e.  
H o w e v er, a d o pti o n of A B C i n pr a cti c e c a n e n c o u nt er r esist a n c e. M al mi ( 1 9 9 7) st u di e d 
t h e p ossi bl e f a ct or s dri vi n g r esist a n c e i n a d o pti n g A B C. T h e r es ults i n di c at e t h at t h e 
r esist a n c e  r el at e d  t o  a d o pti n g  A B C  is  str u ct ur al  i n  t h e  m ost  c as es.  T h e  r esist a n c e 
e m er g es  fr o m  t h e  c osts  a n d  b e n efits  d e b at e,  cl as h es  wit h  or g a ni z ati o n al  p o w er  a n d 
p oli c y a n d fr o m t h e or g a ni z ati o n al c ult ur e.  
As  A B C  is a  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  t o ol  f or  t h e  c o m p a n y  m a n a g e m e nt  d e cisi o n -
m a ki n g, it is i m p ort a nt t o u n d er st a n d t h e n at ur e of t h e r es ults pr o p erl y. K a pl a n a n d 
C o o p er ( 2 0 0 0 ) di vi d e t h e A B C c osts i nt o t w o c at e g ori es, v al u e-a d d e d a n d n o n -v al u e -
a d d e d.  T his  c at e g ori z ati o n is  i n h er e ntl y  d et er mi n e d  wit h  s o m e  c osts  of  a cti viti es 
dri v i n g t h e  v al u e  i n  t h e  c o m p a n y  a n d  s o m e  c o sts  of  a cti viti es n ot  dri vi n g  v al u e 
cr e ati o n. B as e d o n t h e  a n al ysis, t h e m a n a g e m e nt c a n d et er mi n e w hi c h a cti viti es dri v e 
v al u e cr e ati o n a n d w hi c h d o n’t dri v e v al u e cr e ati o n.  
A B C as s u c h is m ai nl y a t o ol f or a c o m p a n y m a n a g e m e nt ( C o o p er & K a pl a n , 1 9 9 2). 
T his m e a ns t h at c o m p ari n g r es ults or s yst e m s t o e xt er n al f a c t or s or r efl e cti n g t h e m t o 
ot h er f a ct or s o utsi d e t h e o p er ati o n al b usi n ess is gr at uit o us. H o w e v er, t h er e ar e s o m e 
e x c e pti o ns t o t his.  
M c N air, P ol ut ni k a n d Sil vi ( 2 0 0 1) r es e ar c h e d a m o d el, w h er e c osts w o ul d b e li n k e d 
t o t h e m ar k et v al u e of a c o m p a n y. T h e m o d el w as b as e d o n A B C wit h s o m e a d diti o ns. 
T h e y st u di e d t h e li n k a g e b et w e e n t h e m ar k et v al u e a n d c osts of a c o m p a n y fr o m t h e 
c ust o m er p oi nt of vi e w. M ost n ot a bl y, t h e y f o u n d o ut t h at e v e n t h o u g h c o m p a n y A B C 
r es ults pr o v e d t o b e v al u e a d di n g b ut c ust o m er s atisf a cti o n w as l a c ki n g, t h e c o m p a n y 
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m ar k et v al u e di d n’t c orr el at e wit h v al u e cr e ati o n. T his m e a ns t h at t o b e s u c c essf ul, a 
c o m p a n y  n e e ds  t o  h a v e  o w n  pr o c es s e s  a n d  v al u e  cr e ati o n  i n  pl a c e  a n d  c ust o m er 
s atisf a cti o n at hi g h r at e. ( M c n air et al. , 2 0 0 1.)  
Pri or st u di es s h o w e vi d e n c e t h at u n d ert a ki n g m a n a g e m e nt a c c o u nti n g pr o c ess es li k e 
A B C pr o vi d es e arl y st a g e c o m p a ni es wit h str at e gi c al i nf or m ati o n f or d e cisi o n -m a ki n g. 
T his  m e a ns  t h at  A cti vit y  B as e d  C osti n g  pr o vi d es  m a n a g e m e nt  wit h  i nf or m ati o n  o n 
i nt er n al  pr o c ess es a n d  t h us  pr o vi d es  g ui d a n c e  t hr o u g h  t h e  c h a n g es  a n d  s c ali n g. 
S o m eti m es, t h e s u c c ess of a c o m p a n y is d e p e n d e d o n t h e A B C s yst e m i n pl a c e. ( Z ell er, 
K u bl a n k & M a kris , 2 0 0 1.)  
T h e  a ct u al  eff e cts  of  a p pl yi n g  A B C  i n  c o m p a n y  p erf or m a n c e  h as  b e e n  r es e ar c h e d 
pr e vi o usl y  fr o m m ulti pl e diff er e nt p er s p e cti v es wit h a mi xt ur e of r es ults. F or e x a m pl e, 
C a g wi n a n d B o u w m a n ( 2 0 0 2) r es e ar c h s h o w e d e vi d e n c e t h at c o m p a ni es usi n g A B C 
wit h str at e gi c i niti ati v es t e n d t o e nj o y i m pr o v e d R OI. Si mil arl y, c o m pl e x a n d di v er s e 
fir ms a n d c o m p a ni es f o c usi n g o n c ost m a n a g e m e nt t e n d t o e nj o y i m pr o v e d R OI w h e n 
usi n g A B C.  
Dr a k e, H a k a a n d R a v e n cr oft  ( 1 9 9 9) r es e ar c h i n di c at e d t h at p erf or m a nc e d o es n’t d eri v e 
i n h er e ntl y fr o m usi n g A B C b ut is d e p e n d e d o n m oti v ati o n of us er s . Dr a k e et al. ( 1 9 9 9)  
r es ults s h o w e d e vi d e n c e t h at c o m p a ni es n ot i n c e nti visi n g e n o u g h di d n’t r e a c h si mil ar 
s u c c es s i n i n n o v ati o n, effi ci e n c y a n d pr ofits t h a n c o m p a ni es t yi n g i n c e nti v es i n usi n g 
A B C. M or e o v er, S hi el ds ( 1 9 9 5) r es e ar c h i m pli es t h at s u c c es s of A B C v ari es i n r e g ar ds 
t o  f a v o ur  a n d  s u p p ort  of  t o p  m a n a g e m e nt  a n d  i n  r e g ar ds  t o  pr o p er  li n k a g e  t o 
c o m p a n y’ s str at e g y, p erf or m a n c e e v al u ati o n, c o m p e ns ati o n s c h e m e s a n d tr ai ni n g of 
t h e e m pl o y e es usi n g A B C.  
O n t h e c o ntr ar y ar g u m e nt, a c c or di n g t o t h e r es ults of Itt n er, L a n e n a n d  L ar c k er ( 2 0 0 2), 
usi n g A B C is n ot ass o ci at e d wit h b ett er p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y. H o w e v er, t h e y 
st u d y  s h o ws  e vi d e n c e  t h at  c o m p a ni es  usi n g  A B C  c a n  a c hi e v e  c o st  r e d u cti o ns. 
Si mil arl y, S w e ns o n ( 1 9 9 5) r es e ar c h r es ults i n di c at e t h at usi n g A B C l e a ds i n si g nif i c a nt 
i m pr o v e m e nt  i n  c ost  m a n a g e m e nt. A d diti o n all y,  S w e ns o n  ( 1 9 9 5)  ar g u es  t h at  A B C 
pr o vi d es i m p ort a nt i nf or m ati o n f or b ot h str at e gi c a n d o p er ati o n al d e cisi o n m a ki n g of 
t h e c o m p a n y m a n a g e m e nt.  
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W h e n r efl e cti n g t h e L e b as ( 1 9 9 5) fr a m e w or k t o t h e A B C, it’ s r el ati v el y cl e ar t h e fir st 
di m e nsi o n  of  t h e  fr a m e w or k  is  t h e  m ost  ass o ci at e d  wit h  A B C.  As  A B C  is 
f u n d a m e nt all y  b as e d  o n  r e p ort e d  n u m eri  t h e  p ast  p erf or m a n c e  is  w h at  A B C  is  all 
a b o ut.  H o w e v er,  as  m e nti o n e d  e arli er,  A B C  is  n ot  o nl y  a  t o ol  f or  r e p orti n g  p ast 
p er f or m a n c e b ut a t o ol f or m a n a g e m e nt a n al ysis a n d d e cisi o n m a ki n g.  
T h er e ar e als o s o m e ot h er di m e nsi o ns ass o ci at e d wit h A B C. F or e x a m pl e, t h e s e c o n d 
di m e nsi o n,  c urr e nt  c o m p a n y  p erf or m a n c e,  a n d  f o urt h  di m e nsi o n,  pl a n  a n d  pl a n n e d 
a cti o ns  t o  b e  e x e c ut e d  i n  t h e  f ut ur e,  is  i n  a  w a y  ass o ci at e d  wit h  A B C. C o nti n u o us 
a p pli c ati o n  of  A B C  will  gi v e  m a n a g e m e nt  t o ols  t h at  s h o w  e vi d e n c e  o n  t h e  c urr e nt 
p erf or m a n c e of t h e c o m p a n y. Si mil arl y, m a n a g e m e nt a p pl yi n g t h e i nf or m ati o n d eri v e d 
fr o m  A B C  i n  t h eir  str at e gi c  d e cisi o n  m a ki n g  m a k es  it  p ossi bl e  t o  us e  A B C  a s  a 
pl a n ni n g t o ol.  
T a bl e 8 . S L R re p o rt  of A cti vit y B as e d C osti n g  
A ut h or  Y e ar  Titl e  I n p ut t o t h e st u d y 
C o o p er & K a pl a n  1 9 9 2  
A cti vit y -b a s e d s yst e ms: M e a s uri n g t h e 
c ost s of r e s o ur c e us a g e  
D efi niti o n a n d 
c o m p ar a bilit y of A B C  
C h o u h a n  2 0 0 9  A cti vit y b a s e d c osti n g: A c a s e st u d y  D efi niti o n of A B C  
M al mi  1 9 9 9  
A cti vit y -b a s e d c osti n g diff usi o n a cr oss 
or g a ni z ati o ns: A n e x pl or at or y e m piri c al 
a n al ysi s of fi n ni s h fir ms  
C h ar a ct eri sti c s of A B C 
i n pr a cti c e 
K a pl a n  2 0 0 6  
T h e c o m p etiti v e a d v a nt a g e of 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g  
P o p ul arit y of A B C  
K a pl a n & C o o p er  2 0 0 0  
C ost a n d eff e ct: Usi n g i nt e gr at e d c ost 
s yst e ms t o dri v e pr ofit a bilit y a n d 
p erf or m a n c e  
V al u e -a d d e d a n d n o n -
v al u e -a d d e d c ost s  
M c N air et al.  2 0 0 1  
C ost m a n a g e m e nt a n d v al u e cr e ati o n: T h e 
mi ssi n g li n k  
R el ati o ns hi p b et w e e n 
A B C a n d m ar k et v al u e  
Z ell er et al.  2 0 0 1  H o w art. c o m us e s A B C t o s u c c e e d  
A B C eff e ct i n e arl y st a g e 
c o m p a ni e s  
Dr a k e et al.  1 9 9 9  
C ost s yst e m a n d i n c e nti v e str u ct ur e eff e ct s 
o n i n n o v ati o n, effi ci e n c y a n d pr ofit a bilit y 
i n t e a ms 
T h e p erf or m a n c e of t h e 
A B C  
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Bj or n e s a k  1 9 9 7  
Diff usi o n a n d a c c o u nti n g: T h e c a s e of 
A B C i n N or w a y  
C o m p a ni e s a w ar e n e ss of 
A B C  
B air d et al.  2 0 0 4  
A d o pti o n of a cti vit y m a n a g e m e nt 
pr a cti c e s: a n ot e o n t h e e xt e nt of a d o pti o n 
a n d t h e i nfl u e n c e of or g a ni z ati o n al a n d 
c ult ur al f a ct ors  
T h e us e a n d p o p ul arit y 
of A B C  
K all u n ki & Sil v ol a  2 0 0 8  
T h e eff e ct of or g a ni z ati o n al lif e c y cl e 
st a g e o n t h e us e of a cti vit y -b a s e d c osti n g  
P o p ul arit y of A B C  
I n n e s & Mit c h ell 1 9 9 5  
A s ur v e y of a cti vit y -b a s e d c osti n g i n t h e  
U. K.'s l ar g e st c o m p a ni e s  
T h e us e of A B C i n 
pr a cti c e  
C a g wi n & 
B o u w m a n  
2 0 0 2  
T h e a ss o ci ati o n b et w e e n a cti vit y -b a s e d 
c osti n g a n d i m pr o v e m e nt i n fi n a n ci al 
p erf or m a n c e  
P erf or m a n c e of A B C  
M al mi  1 9 9 7  
T o w ar ds e x pl ai ni n g a cti vit y -b a s e d c osti n g 
f ail ur e: A c c o u nti n g a n d c o ntr ol i n a 
d e c e ntr ali z e d or g a ni z ati o n  
A B C i n pr a cti c e, t h e 
r e si st a n c e i n pr a cti si n g 
A B C  
I n n e s et al. 2 0 0 0  
A cti vit y -b a s e d c osti n g i n t h e U. K.'s 
l ar g e st c o m p a ni e s: A c o m p ari s o n of 1 9 9 4 
a n d 1 9 9 9 s ur v e y r e s ult s  
T h e us e of A B C i n 
pr a cti c e  
Itt n er et al. 2 0 0 2  
T h e a ss o ci ati o n b et w e e n a cti vit y -b a s e d 
c osti n g a n d m a n uf a ct uri n g p erf or m a n c e  
P erf or m a n c e of A B C  
S hi el ds  1 9 9 5  
A n e m piri c al a n al ysi s of fir ms' 
i m pl e m e nt ati o n e x p eri e n c e s wit h a cti vit y-
b a s e d c osti n g  
P erf or m a n c e of A B C  
S w e ns o n  1 9 9 5  
T h e b e n efit s of a cti vit y -b a s e d c ost 
m a n a g e m e nt t o t h e m a n uf a ct uri n g 
i n d ustr y 
T h e pr a cti c e a n d 
p erf or m a n c e of A B C  
3. 2. 4  B e n c h m ar ki n g  
B e n c h m ar ki n g h as b e e n us e d as  a  m e as ur e m e nt m et h o d f or a l o n g ti m e. E arli est st u di es 
c o n d u ct e d fr o m t h e 1 9 4 0’ s s h o w t h at B e n c h m ar ki n g h as b e e n ar o u n d a n d st u di e d fr o m 
m a n y p er s p e cti v es ( M ori art y 2 0 1 1). I n a d diti o n, b e n c h m ar ki n g is c o nsi d er e d p o p ul ar 
a m o n gst m a n a g e m e nt a c c o u nti n g pr a cti c es a ct u all y us e d b y c o m p a ni es ( W ai & K u a n, 
2 0 0 8). It h as als o e v ol v e d h e a vil y fr o m t h e b e gi n ni n gs fr o m t h e pr a cti c al p oi nt of vi e w 
as w ell as a c a d e mi c p oi nt of vi e w. E v e n wit h c o nti n u al e v ol vi n g, b e n c h m ar ki n g as a n 
a p pli c ati o n still n e e ds r es e ar c hi n g. Pr e v i o us r es e ar c h s h o ws e vi d e n c e o n t h e l a c k of 
a c a d e mi c d e v el o p m e nts. ( Y asi n , 2 0 0 2 ; W ai & K u a n, 2 0 0 8.) 
F u n d a m e nt all y b e n c h m ar ki n g m e a ns c o m p aris o n of diff er e nt a cti viti es, pr o c ess es or 
pr oj e cts  t o  e a c h  ot h er.  T h e  c o m p aris o n  is  b as e d  o n  m e as ur e m e nt  of  t h e  diff er e nt 
pr oj e cts. T h e i d e a is t h at aft er c o m p aris o n, t h e m ost effi ci e nt pr oj e ct is a n al ys e d a n d 
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t h us a d v a nt a g es ar e d et er mi n e d. Aft er d et er mi ni n g a d v a nt a g es, m a n a g e m e nt is a bl e t o 
pl a n  n e c ess ar y  a cti o ns  t o  b e  t a k e n  t o  a c hi e v e  t h e effi ci e n c y.  ( Gr a h a m  &  H oll o w a y , 
2 0 0 7;  I s or ait e, 2 0 0 4 ; W ai & K u a n, 2 0 0 8.) 
O n a t h e or eti c al l e v el, b e n c h m ar ki n g is b as e d o n a c o u pl e of p hil os o p hi c al t h o u g hts. 
Fir st, t h e a n al yst or p er s o n usi n g b e n c h m ar ki n g h as t o k n o w a n d u n d er st a n d t h e f a ct or s 
c o ntri b uti n g  t o  t h e  pr o c ess.  F or  e x a m pl e,  t h e  n at ur e  of  t h e  a n al ys e d  pr o c ess,  r ul es 
bi n di n g t h e pr o c ess, st atisti c al v ari ati o n a n d o v er all t er ms of t h e pr o c ess. ( M ori art y, 
2 0 1 1;  I s or ait e, 2 0 0 4. ) 
S e c o n d, t h e n e c essit y of l o gi c. T o us e b e n c h m ar ki n g, m a n a g e m e nt h as t o b e a bl e t o 
u n d er st a n d t h e l o gi c b e hi n d t h e b usi n ess o p er ati o ns. M or e o v er, m a n a g e m e nt h as t o b e  
a bl e t o  l o gi c all y i d e ntif y t h e ot h er c o m p a ni es ’ pr o c ess e s t h at  t h e o w n pr o c ess es ar e 
c o m p ar e d t o. T his w a y b e n c h m ar ki n g r es ults ar e v erifi a bl e. ( M ori art y , 2 0 1 1.)  
T hir d, m a n a g e m e nt h as t o b e a bl e t o s e e u n d er st a n d t h e n at ur e of c a us alit y a n d i d e ntif y 
t h e c a us alit y f a ct or s of t h e pr o c ess es. Wit h o ut u n d er st a n di n g c a us alit y, m a n a g e m e nt 
c a n  m a k e  f als e  d e d u cti o ns  b a s e d  o n  t h e  r es ults  of  b e n c h m ar ki n g.  All  t h es e 
af or e m e nti o n e d t h o u g ht s h a v e  t o b e pr es e nt i n m a n a g e m e nt t o p erf or m b e n c h m ar ki n g 
wit h a p pli c a bl e r es ults.  ( M ori art y, 2 0 1 1.)  
Gr a h a m a n d H oll o w a y ( 2 0 0 7) r es e ar c h e d t h e b e n c h m ar ki n g pr a cti c es c urr e ntl y i n us e. 
T y p ol o gi c all y  s p e a ki n g,  t h er e  ar e  m ultit u d e  of  diff er e nt  ki n ds  of  b e n c h m ar ki n g. 
A c c or di n g  t o  t h e  Gr a h a m  a n d  H oll o w a y  ( 2 0 0 7),  t h e  m ost  c o m m o n  w a y  t o  di vi d e 
b e n c h m ar ki n g  i nt o  pr a cti c al  c at e g ori es  is  t h e  C a m p  ( 1 9 9 5)  t y p ol o g y.  C a m p  ( 1 9 9 5) 
di vi d es  b e n c h m ar ki n g  i nt o f o ur  c at e g ori es,  i nt er n al  b e n c h m ar ki n g,  c o m p etiti v e 
b e n c h m ar ki n g, f u n cti o n al b e n c h m ar ki n g a n d g e n eri c b e n c h m ar ki n g.  
B y  i nt er n al  b e n c h m ar ki n g,  c o m p a n y  ass es s es  o w n  b usi n ess  a cti viti es  a n d  m a k es 
d e d u cti o ns  b as e d  o n  t h e  r es ults.  C o m p etiti v e  b e n c h m ar ki n g  m e a ns  b e n c h m ar ki n g 
a n al ysis  b et w e e n  c o m p a n y ’s o w n  o p er ati o ns  a n d  dir e ct  c o m p etit or s’  b usi n ess 
pr o c ess e s.  F u n cti o n al  b e n c h m a r ki n g  i n cl u d es  b e n c h m ar ki n g  a n al ysis  w h er e 
c o m p a n y’ s a cti viti es ar e c o m p ar e d t o si mil ar ki n d of pr o c ess es of diff er e nt c o m p a ni es 
r e g ar dl ess  of  i n d ustr y. G e n eri c  b e n c h m ar ki n g  m e a ns  c o m p aris o n  of  c o m p a n y 
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a cti viti es t o ot h er b usi n ess es o p er ati o ns t h at ar e ass u m e dl y b ett er or m or e i n n o v ati v e 
s o  c o m p aris o n  w o ul d  pr o vi d e  m a n a g e m e nt  wit h  d e v el o p m e nt  i d e as.  ( C a m p , 1 9 9 5; 
Gr a h a m & H oll o w a y , 2 0 0 7 ; I s or ait e, 2 0 0 4 ; W ai & K u a n, 2 0 0 8). 
B e n c h m ar k i n g as a pr a cti c e h as e v ol v e d o v er ti m e t o m e et t h e b usi n ess es’ n e e ds. Fr o m 
t he  b e gi n ni n g,  t h e  b e n c h m ar ki n g  w as  f o c us e d  o n  a  si n gl e  pr o c ess  or  a cti vit y  l e v el. 
C urr e ntl y,  c o m p a ni es’  h a v e  i n cl u d e d  als o  c or p or at e  str at e gi es  a n d  w h ol e  s y st e ms. 
H o w e v er, t h e d e v el o p m e nt of b e n c h m ar ki n g is still m ai nl y wit h o ut cl e ar fr a m e w or k 
a n d t h er e is n o si n gl e t h e or y u niti n g t h e wi d e us e of b e n c h m ar ki n g. As t h er e ar e n e w 
b usi n ess  pr o c e ss es  a n d  w a y s  t o  c o n d u ct  b usi n e ss,  t h e  n e e d  f or  dis c ussi o n  b et w e e n 
a ct u al pr a ctiti o n er s a n d a c a d e mi c r es e ar c h  is n e e d e d t o d e v el o p b e n c h m ar ki n g t h e or y. 
( Y asi n, 2 0 0 2.)  
S c h mi dt ( 1 9 9 2) r es e ar c h e d t h e pr a cti c e of b e n c h m ar ki n g i n c o m p a ni es. A c c or di n g t o 
t h e r es e ar c h r es ults, m ost c o m p a ni es e m pl o y t hr e e diff er e nt f or ms of b e n c h m ar ki n g i n 
pr a cti c e.  T h es e  ar e  str at e gi c  b e n c h m ar ki n g,  c ost  b e n c h m ar ki n g  a n d  c ust o m er 
b e n c h m ar ki n g. S tr at e gi c b e n c h m ar ki n g is c o m p ar ati o n of s u c c ess of l o n g t er m v al u e 
cr e ati o n  fr o m  t h e  p er s p e cti v e  of  s h ar e h ol d er.  C ost  b e n c h m ar ki n g  r ef er s  t o  c ost 
effi ci e n c y  of  diff er e nt  pr o c ess es  a n d  a cti viti es.  C ust o m er  b e n c h m ar ki n g  r ef er s  t o 
a n al ysi n g c ust o m er di m e nsi o n  of t h e c o m p a n y’ s b usi n ess.  
I s or ait e ( 2 0 0 4) r es e ar c h e d t h e b e n c h m ar ki n g fr o m t h e t h e or eti c al p oi nt of vi e w. H er 
st u d y  r es ults  ar e  s e e mi n gl y  ali g n e d  wit h  ot h er  n ot a bl e  st u di es  ( M ori art y ,  2 0 1 1; 
Gr a h a m & H oll o w a y , 2 0 0 7; C a m p , 1 9 9 5). I n a d diti o n t o pri or st u di es, I s or a it e ( 2 0 0 4) 
e m p h asi z es  t h e  i m p ort a n c e  of  c o nti n u al  b e n c h m ar k  m e as uri n g.  A c c or di n g  t o  t h e 
st u d y,  si n g ul ar  b e n c h m ar ki n g  pr o c ess  d o es  n ot  its elf  gi v e  i nsi g ht  t o  t h e  pr o c ess es. 
C o nti n u o us  b e n c h m ar ki n g  all o ws  m a n a g e m e nt  t o  ass ess  c or p or at e  a cti viti es  f or  a 
c er t ai n ti m e-p eri o d a n d t h e r es ults pr o vi d e d ar e m or e us ef ul m a ki n g s h ort -t er m a n d 
mi d - t o l o n g-t er m pl a ns. (I s or ait e, 2 0 0 4.)  
A c c or di n g  t o  t h e  pri or  lit er at ur e  fi n di n gs,  t h e  p o p ul arit y  of  b e n c h m ar ki n g  is 
u n d er st a n d a bl e.  F or  e x a m pl e,  G o n c h ar u k  a n d  G et m a n  ( 2 0 1 4 )  s h o w e d  t h at  usi n g 
b e n c h m ar ki n g is r el at e d t o t h e s u c c ess i n b usi n es s. Si mil arl y, G o ni, T h ari a a n d S ur y o 
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( 2 0 1 8)  pr es e nt e d  fi n di n gs  w h er e  usi n g  b e n c h m ar ki n g  w as  si g nifi c a ntl y  p ositi v el y 
c orr el ati n g wit h s u c c ess of t h e m e as ur e d c o m p a ni es.  
M or e o v er,  C ass ell ,  N a di n  a n d  Ol d er  Gr a y  ( 2 0 0 1)  st u d y  s h o w e d  e vi d e n c e  t h at 
c o m p a ni es a p pl yi n g b e n c h m ar ki n g f o u n d it r e all y eff e cti v e p erf or m a n c e m e as ur e m e nt 
s yst e m. H o w e v er, c o m p a ni es n ot usi n g b e n c h m ar ki n g t e n d e d t o b e u ni nt er est e d i n t h e 
b e n c h m ar ki n g alt o g et h er. Fi n all y, c o m p a ni es s e e m t o b e s o m e w h at r el u ct a nt i n usi n g 
t h e b e n c h m ar ki n g d at a b ut w h e n t h e y us e it t h e y fi n d t h e r es ults pl e asi n g.  
R efl e cti n g  b e n c h m ar ki n g  t o  t h e  L e b as  ( 1 9 9 5)  yi el ds  m ulti pl e  di m e nsi o ns  t h at  ar e 
r el at e d t o t h e b e n c h m ar ki n g. T h e fir st di m e nsi o n, th e p ast p erf or m a n c e, is t h e m ost 
o b vi o us di m e nsi o n r el at e d t o b e n c h m ar ki n g. Li k e d es cri b e d e arli er i n t his c h a pt er, i n 
t h e or y,  b e n c h m ar ki n g  is  c o m p ar ati o n  a n al ysis  of  diff er e nt  m etri cs  a n d  a cti viti es  t o 
ot h er c o m p ar a bl e m etri cs a n d a cti viti es. It is ar g u a b l e t h at t h e m ost of t h e m e as ur e d 
d at a  is  fr o m  p ast  p eri o ds.  T h us  t h e  fir st  di m e nsi o n  is  d efi nit el y  ass o ci at e d  wit h 
b e n c h m ar ki n g.  
T h e s e c o n d di m e nsi o n, t h e c urr e nt sit u ati o n of t h e c o m p a n y, is s o m e w h at r el at e d t o 
b e n c h m ar ki n g  a n d  es p e ci all y  i nt er n al  b e n c h m ar ki n g  of  t h e  c o m p a n y.  It  is  ar g u a bl e 
t h at f or t h e e xt er n al b e n c h m ar ki n g t ar g ets d at a is n ot as w ell a v ail a bl e as i nt er n al d at a. 
T his w a y i nt er n al b e n c h m ar ki n g c a n a d dr ess t h e c urr e nt sit u ati o n of t h e c o m p a n y t h us 
it is ass o ci at e d wit h t h e s e c o n d di m e nsi o n of L e b as ( 1 9 9 5) fr a m e w or k.  
T h e  di m e nsi o ns  t hr e e,  f ut ur e  g o als  of  t h e  c o m p a n y,  a n d  f o ur,  f ut ur e  pl a n  of  t h e 
c o m p a n y  ar e  ar g u a bl y  r el at e d  t o  t h e  b e n c h m ar ki n g.  I n  f a ct,  if  t h e  sit u ati o n  is 
f a v o ur a bl e,  a  c o m p a n y  mi g ht  b e  a bl e  t o  c o m p ar e  its  g o als  a n d  pl a n  t o r el at a bl e 
c o m p a ni es’ g o als a n d pl a ns. H o w e v er, t his is o b vi o usl y q uit e r ar e sit u ati o n. T h us, t h e 
r el ati o n t o b e n c h m ar ki n g is w e a k at t h e b est.  
T h e  fift h  di m e nsi o n,  fi n di n g  o ut  h o w  t h e  pr e -s et  g o als  w er e  a ct u all y  m et,  is  f airl y 
si mil ar c as e as w as t h e s e c o n d di m e nsi o n. E s p e ci all y i n t h e i nt er n al b e n c h m ar ki n g, t h e 
fift h di m e nsi o n c a n b e r el at e d. F or e x a m pl e, i n a n al ysi n g t h e diff er e nt b usi n ess u nit 
g o al a c hi e v e m e nt, hi g h er m a n a g e m e nt c o ul d us e i nt er n al b e n c h m ar ki n g pr o c ess. T h us, 
fift h di m e nsi o n of L e b as ( 1 9 9 5) is a p pli e d. 
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T a bl e 9 . S L R r e p o rt of B e n c h m a r ki n g  
A ut h or  Y e ar  Titl e  I n p ut t o t h e st u d y 
M ori art y  2 0 1 1  A t h e or y of b e n c h m ar ki n g  
Hi st or y a n d pri n ci pl e s of 
B e n c h m ar ki n g  
Y a si n  2 0 0 2  
T h e t h e or y a n d pr a cti c e of b e n c h m ar ki n g: 
T h e n a n d n o w  
S h ort a g e s of 
B e n c h m ar ki n g  r e s e ar c h 
Gr a h a m & 
H oll o w a y  
2 0 0 7  
W h at h a v e w e l e ar n e d ? t h e m e s fr o m t h e 
lit er at ur e o n b e st-pr a cti c e b e n c h m ar ki n g  
T h e or y a n d c at e g ori e s of 
b e n c h m ar ki n g pr a cti c e s  
Is or ait e 2 0 0 4  
T h e or eti c al a s p e ct s of b e n c h m ar ki n g 
t h e or y 
T h e or y, pri n ci pl e s, 
c at e g ori e s of 
b e n c h m ar ki n g pr a cti c e s, 
c o nti n u al B e n c h m ar ki n g  
C a m p  1 9 9 5  
B usi n e ss pr o c e ss b e n c h m ar ki n g: Fi n di n g 
a n d i m pl e m e nti n g b e st pr a cti c e s  
C at e g ori e s of 
B e n c h m ar ki n g pr a cti c e s  
S c h mi dt  1 9 9 2  
T h e li n k b et w e e n b e n c h m ar ki n g a n d 
sh ar e h ol d er v al u e  
B e n c h m ar ki n g pr a cti c e s 
i n us e 
W ai & K u a n  2 0 0 8  
A r e vi e w o n b e n c h m ar ki n g of s u p pl y 
c h ai n p erf or m a n c e m e a s ur e s  
D efi niti o n a n d pr a cti c e 
of B e n c h m ar ki n g  
C a ss ell et al.  2 0 0 1  
T h e us e a n d eff e cti v e n e ss of 
b e n c h m ar ki n g i n S M E s  
P erf or m a n c e of 
B e n c h m ar ki n g  
G o n c h ar u k & 
G et m a n  
2 0 1 4  
B e n c h m ar ki n g t o i m pr o v e a str at e g y a n d 
m ar k eti n g i n p h ar m a c e uti c al s  
P erf or m a n c e of 
B e n c h m ar ki n g  
G o ni et al.  2 0 1 8  
A n e m piri c al st u d y o n r el ati o ns hi ps 
a m o n gst s u c c e ss i n b e n c h m ar ki n g, s u c c e ss 
i n K ai z e n, p e o pl e mi n ds et a n d 
or g a ni z ati o n al di m e nsi o ns  
P erf or m a n c e of 
B e n c h m ar ki n g  
3. 3  T h e r ol e of t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n t h e st a rt -u p c o m p a n y  
T his t h esis pr es e nts t h e c h ar a ct eristi c s of t h e st art -u p c o m p a n y a n d t h e a ct u all y us e d 
m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o d  a n d  e x pl or es  t h e  p o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
m e t h o ds  us e d  i n  c o m p a ni es  i n  l at er  st a g e  of  t h eir  lif e  c y cl e. T o  e n a bl e  c o m p aris o n 
b et w e e n m a n a g e m e nt a c c o u nti n g pr a cti c es, a n a n al yti c al fr a m e w or k is pr es e nt e d a n d 
r efl e ct e d t o all m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds. N e xt, t h e r ol e of t h e m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g  m et h o ds  i n  st art -u p  s etti n g  is  dis c us s e d  b as e d  o n  t h e  pri or  lit er at ur e 
fi n di n gs pr es e nt e d i n e arli er c h a pt er s. 
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T h e  c urr e ntl y  us e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  s yst e ms  ar e  b u d g eti n g  a n d  pl a n ni n g. 
C o nsi d eri n g t h e L e b as ( 1 9 9 5) fr a m e w or k, b u d g eti n g is m ai nl y ass o ci at e d wi t h t h e p ast 
p erf or m a n c e a n d g o als of t h e c o m p a n y  a n d pl a n ni n g wit h t h e f ut ur e of t h e c o m p a n y. 
M or e o v er, b ot h b ei n g a sli g htl y m or e si m pl e s ol uti o ns t o us e a n d a p pl y, t h e y s e e m t o 
b e m or e attr a cti v e t o st art -u p m a n a g e m e nt. As st art -u ps ar e y o u n g, ai mi n g f or  gr o wt h 
a n d  s m all er i n si z e, t h e r es o ur c es a v ail a bl e f or t h e m a n a g e m e nt m a k e it m or e e as y t o 
a p pl y si m pl e s ol uti o ns i nst e a d of l ar g e s c al e o p er ati o ns li k e A B C or B S C, w hi c h i n 
t ur n ot h er wis e s e e m s u c c essf ul.  
Fr o m  t h e  p oi nt  of  vi e w  of  t h e  a n al yti c al  fr a m e w or k,  t h e  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
m et h o ds i n us e ar e b ot h s c o p e d r el ati v el y n arr o w w a y. B u d g eti n g is b asi c all y us e d f or 
all o c ati n g  r es o ur c es  i n  r el ati o n  t o  t h e  g o als  of  t h e  c o m p a n y  a n d  f oll o wi n g  u p  o n 
b u d g eti n g i s b asi c all y a n al ysis of p ast p erf or m a n c e. Si mil arl y, pl a n ni n g is c o m pl et el y 
ai m e d t o f ut ur e of t h e c o m p a n y. It is ar g u a bl e, t h at t h e a ct u al pr a cti c es of m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g  m et h o ds  i n di c at e  t h at  t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  is  r el ati v el y 
s p e cifi c  w h i c h  m a k es  s e ns e.  As  st art-u p  c o m p a ni es  l a c k  str u ct ur e  a n d  m a n a g eri al 
r es o ur c es, t h e a v ail a bl e r es o ur c es  s h o ul d b e us e d  as w ell as p o ssi bl e t h us g oi n g f or 
si m pl e  b ut  w ell  t ar g et e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  pr a cti c es  c a n  l e a d  t o  b ett er 
p erf or m a n c e.  
C o nsi d eri n g t h e  p o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds,  t h e y  ar e  si g nifi c a ntl y  
diff er e nt  t h a n  a ct u all y  us e d  m et h o ds.  E V A  is  t h e  si m pl est  a n d  p ossi bl y  t h e  m ost 
n arr o w b ut pr e cis e m et h o d of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g p erf or m a n c e m e as ur e. B ei n g a 
f or m ul a a n d b as e d o n n u m eri c al d at a, E V A is c o m pl et el y ass o ci at e d wit h t h e d at a fr o m 
t h e p ast. Si mil arl y, A B C is b as e d o n p ast p erf or m a n c e d at a. H o w e v er, t h e y s e e m t o b e 
n ot us e d b y st art -u ps. T h us it’ s ar g u a bl e t h at st art -u ps l a c k t h e r es o ur c es t o a p pl y A B C 
a n d d at a t o a p pl y E V A.  
M o r e o v er, as t h e p ast d at a c a n v ar y h e a vil y i n t h e st art-u p s etti n g, f or e x a m pl e p ast 
e ar ni n gs a n d v ol u m e of pr o d u cti o n, t h e us e of b ot h E V A a n d A B C mi g ht n ot b e t o o 
us ef ul. As us u all y l ar g e c o m p a ni es a p pl y A B C a n d E V A is us e d i n stri ct p erf or m a n c e 
e v al u ati o n wit h li n k t o p ast e ar ni n gs, it is cl e ar t h at t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
is si g nifi c a ntl y diff er e nt i n l ar g e a n d st a bil e c o m p a ni es t h a n i n st art-u p e n vir o n m e nt, 
e v e n t h o u g h t h e y a p pl y i n s a m e ti m e di m e nsi o n, t h e p ast.  
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Ot h er  t w o  p o p ul ar  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  pr es e nt e d,  B S C  a n d 
b e n c h m ar ki n g, ar e r el at e d t o m ulti pl e L e b as ( 1 9 9 5) di m e nsi o ns. Fir st, b e n c h m ar ki n g 
is  r el at e d  t o  m ai nl y t h e  s e c o n d  a n d fift h  di m e nsi o ns  wit h  p ossi bl e  li n k  t o  t hir d  a n d 
f o urt h  di m e nsi o ns. Si mil arl y  B S C  c a n  b e  c o nsi d er e d  t o  b e  ass o ci at e d  wit h  all 
fr a m e w or k di m e nsi o n, b ut m ostl y it’ s ass o ci at e d wit h t h e t hir d, t h e f o urt h a n d t h e fift h 
di m e nsi o ns, t h e f ut ur e di m e nsi o ns.  
H o w e v er, b ot h b e n c h m ar ki n g a n d B S C r e q uir e a s p e cifi c sit u ati o n t o w or k pr o p erl y. 
B e n c h m ar ki n g n e e ds ot h er c o m p a ni es or a cti viti es t o b e n c h m ar k i n t h e fir st pl a c e. T his 
is ar g u a bl y t h e r e as o n w h y st art-u p c o m p a ni es ar e n ot a cti v el y a p pl yi n g b e n c h m ar ki n g. 
Li k e m e nti o n e d i n t h e st art -u p c h ar a ct eristi cs c h a pt er, st art -u ps ar e r el ati v el y u ni q u e 
c o m p a ni es. T h e y t e n d t o o p er at e o n n e w fi el ds of b usi n ess or t h e y o p er at e wit h u ni q u e 
b usi n ess  m o d el  w hi c h m a y  n o t b e e n  pr e vi o usl y  us e d.  I n  a d diti o n,  st art -u ps  l a c k 
r es o ur c es  a n d  p ossi bl y  k n o wl e d g e  a b o ut  si mil ar  c o m p a ni es  or  a cti viti es  b y  ot h er 
c o m p a ni es o p er ati n g i n si mil ar ar e a. N e v ert h el ess, if t h er e ar e ot h er pl a y er s o p er ati n g 
i n  t h e  s a m e  b usi n ess  e n vir o n m e nt,  t h eir  o p er ati o ns  ar e  li k el y  t o  diff er  as  st art-u ps 
us u all y o p er at e i n visi o n ar y w a ys a n d a p pl y m or e ris k y a cti viti es, t h us diff er e nti a ti n g 
t h e ms el v es  fr o m  c o m p etiti o n  f or  v ari o us  r e as o ns  fr o m  p erf or m a n c e  t o  i n cr e as e 
fi n a n ci er s i nt er est.  
If t h er e is a c o m p a n y or a cti vit y a st art-u p c o ul d b e n c h m ar k t o, f or e x a m pl e vi a V C 
fi n a n ci er i nf or m ati o n n et w or k, b e n c h m ar ki n g w o ul d b e d efi nit el y b e n efi ci al f or st art-
u ps. W h e n  c o nsi d eri n g  b e n c h m ar ki n g  a n d  t h e r ol e  of m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g,  it is 
ar g u a bl e  t h at  st art -u p  c o m p a ni es  i nt er est  is  m or e  s elf -c e ntr e d  t h a n  ot h er  st a g e 
c o m p a ni es. M or e o v er, t h e di m e nsi o ns fr o m p ast t o c urr e nt sit u ati o n a n d pl a n f or  t h e 
f ut ur e r efl e ct e d b y b e n c h m ar ki n g ar e i n a w a y a c hi e v e d b y b u d g eti n g a n d pl a n ni n g. 
M or e o v er,  t h e  f o c us  wit h  b ot h  pl a n ni n g  a n d  b e n c h m ar ki n g  is  cl e arl y  m or e  s elf -
c e ntr e d,  r e q uir es  l ess  r es o ur c es  a n d  d at a  is  m or e  e asil y  a v ail a bl e.  T h us,  s u p p orti n g 
e arli er  ar g u m e nts, t h e r ol e of t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n st art -u p c o m p a n y is n ot 
t o t a k e u p t o o m u c h r es o ur c es a n d pr o vi d e s elf-d e p e n d e d i nf or m ati o n f or m a n a g eri al 
d e cisi o n m a ki n g.  
B S C  is  ar g u a bl y  t h e  m ost  h olisti c  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o d  as  it  b asi c all y 
i n cl u d es  m e as ur es  fr o m  all  c o m p a n y  b usi n ess  pr o c ess e s  t h at  ar e  us e d  i n  dr a wi n g 
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c o n cl usi o ns a n d li n ks t o c o m p a n y p erf or m a n c e a n d str at e g y. I n a s e ns e, t h e s u c c es s 
b e hi n d B S C is t h e a bilit y t o c o n n e ct t h e c o m p a n y a cti viti es t o str at e g y. H o w e v er, t h e 
pri or  li t er at ur e  s h o ws  e vi d e n c e  t h at  c o m p a ni es  h a v e  e x p eri e n c e d  c h all e n g e s  i n 
i m pl e m e nti n g  B S C  pr o p erl y.  C o nsi d eri n g  L e b as  ( 1 9 9 5)  fr a m e w or k,  B S C  is  m ostl y 
ass o ci at e d wit h t h e f ut ur e di m e nsi o ns. H o w e v er, it’s n ot a bl e t h at B S C is li n k e d t o p ast 
a n d  c urr e nt  di m e nsi o n s  as  w ell  t hr o u g h  a p pl yi n g c ert ai n  m e as ur es  dr a w n  fr o m  p ast 
a n d c urr e nt d at a.  
As m e nti o n e d e arli er, st art -u ps t e n d t o a p pl y o nl y pl a n ni n g w h e n c o nsi d eri n g f ut ur e 
di m e nsi o ns of t h e a n al ysis fr a m e w or k. Ar g u a bl y, st art -u ps t e n d t o us e pl a n ni n g i nst e a d 
of B S C  d u e t o f a ct t h at B S C d o es n e e d r es o ur c es a n d ti m e t o f u n cti o n pr o p erl y a n d 
st art -u ps t e n d t o l a c k b ot h. M or e i m p ort a ntl y, st art -u ps ar e q uit e a gil e c o m p a ni es t h at 
ar e a bl e t o s hift b usi n ess f o c us q ui c kl y a n d d o a m e n d t h eir str at e g y m or e oft e n t h a n 
l ar g e co m p a ni es. D u e t o t h e f a ct t h at st art -u ps l a c k fi x e d l o n g -t er m str at e gi e s, t h e us e 
if B S C b e c o m es n ot as us ef ul. Si mil arl y, st art-u ps f o c us is m or e o n s h ort -t er m t h a n 
l o n g-t er m, c as h fl o w wis e as w ell as b usi n e ss wi s e, w hi c h m a k es t h e us ef ul n es s of t h e 
B S C l ess attr a cti v e.  
W h e n  c o m p ari n g  t h e  a ct u all y  us e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  t o  p o p ul ar 
a c c o u nti n g m et h o ds a n d t h e a n al yti c al fr a m e w or k di m e nsi o ns t h e y ar e ass o ci at e d wit h, 
t h er e ar e o v erl a ps as e x p e ct e d. T his m e a ns t h at t h er e is a r e as o n b e hi n d t h e d e cisi o n 
o n  usi n g  t h e  ot h er  a n d  n ot  usi n g  t h e  ot h er.  T h es e  r e as o ns  d efi n e  t h e  r ol e  of 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n st art -u p e n vir o n m e nt. E arli er i n t his c h a pt er, t h e p ossi bl e 
r e as o ns f or usi n g a n d l a c k of usi n g diff er e nt ki n ds of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds 
w e r e  dis c us s e d.  T his  dis c ussi o n  f or ms  t h e  b a sis  of  c o n cl usi o n  o n  t h e  r ol e  of 
m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  i n  t h e  st art -u p  c o m p a n y,  w hi c h  is  c o n cl u d e d  i n  t h e 
Dis c us si o ns a n d C o n cl usi o ns c h a pt er.  
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4  DI S C U S S I O N S A N D C O N C L U S I O N S  
T h e  u ni q u e n ess  of  t h e  st art -u p  c o m p a ni es c h ar a ct eristi cs  a n d  b usi n es s  pr a cti c es  ar e 
w ell k n o w n f a cts i n t h e fi el d of b usi n ess. H o w e v er, t his u ni q u e n ess p a v es a w a y t o a 
sit u ati o n w h er e cr e ati n g a n u nifi e d t h e or y o n t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n 
t h e  st art-u p  s etti n g  is  c h all e n gi n g.  T his  t h e sis  ai ms  t o  dis c uss  o n  t h e  r ol e  of  t h e 
m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  b y  pr es e nti n g  diff er e nt  ki n ds  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
m et h o ds a n d r efl e cti n g t h e m t o a n a n al ysis fr a m e w or k t o m a k e t h e m c o m p ar a bl e. It is 
i m p ort a nt  t o  u n d er st a n d  t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti ng  i n  t h e  st art -u p 
e n vir o n m e nt b ot h fr o m pr a cti c al a n d  fr o m t h e t h e or eti c al p oi nt of vi e w.  
T his  t h esis  i ntr o d u c es  t h e  m ai n  r es e ar c h  q u esti o n  a n d  c o u pl e  of  assisti n g  r es e ar c h 
q u esti o ns.  Fir st  of  all,  “ W h at  is  t h e  r ol e  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  i n  a  st art -u p 
c o m p a n y ? ”. T o h el p a ns w er t o t h e m ai n r es e ar c h q u esti o n, assisti n g r es e ar c h q u esti o ns 
ar e  i ntr o d u c e d.  T o  d efi n e  t h e  st art -u p  s etti n g,  t h e  c h ar a ct eristi cs  of  t h e  st art -u p 
c o m p a n y  n e e d  t o  b e  cl e ar e d.  “ W h at  is  a  st art -u p  c o m p a n y ? ”  is  t h e fir st  assisti n g 
r es e ar c h q u esti o n. T o a d dr ess t h e r ol e of t h e m a n a g e m e nt a c c o u nti n g, t h e m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g  m et h o ds  ar e  pr es e nt e d.  Li k e  m e nti o n e d  i n  t h e  I ntr o d u cti o n,  t his  st u d y 
c at e g ori z es  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  i nt o  t w o  c at e g ori es,  t h e  m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g pr a cti c es a ct u all y u s e d b y st art -u p s a n d p o p ul ar m a n a g e m e nt a c c o u nti n g 
m et h o ds.  T his  di visi o n  is  c o n d u ct e d  b y  a ns w eri n g  t o  t h e  s e c o n d  a n d  t hir d  assisti n g 
r es e ar c h q u esti o ns, “ W h at ki n d of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds st art -u ps a ct u all y 
us e ? ”  a n d “ W h at  ki n d  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds  ar e  t h e  m ost  p o p ul ar 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g m et h o ds ? ”  
It  is  ar g u a bl e,  t h at  diff er e nt  ki n ds  of  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  pr a cti c es  ar e  n ot 
c o m p ar a bl e i n h er e ntl y. As t h e i d e a of t h e t h esis is t o dis c uss t h e r ol e of m a n a g e m e nt 
a c c o u nti n g, t h e pr es e nt e d m a n a g e m e nt a c c o u nti n g pr a cti c es n e e ds t o b e c o m p ar a bl e. 
T o  a c hi e v e  c o m p ar a bilit y  b et w e e n  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  m et h o ds,  t his  r es e ar c h 
e m pl o ys a n a n al yti c al fr a m e w or k w hi c h is d eri v e d fr o m t h e L e b as ( 1 9 9 5) r es e ar c h. 
T his  fr a m e w or k  c o nsisti n g  of  fi v e  diff er e nt  ki n ds  of  di m e nsi o ns  of  r e as o n  f or 
p erf or m a n c e  m e as ur e m e nt  ar e  r efl e ct e d  t o  all  pr es e nt e d  m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g 
m et h o ds i n or d er t o s e e w hi c h m a n a g e m e nt a c c o u nti n g pr a cti c es ar e ass o ci at e d wit h 
e a c h di m e nsi o n.  
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T his t h esis r es e ar c h m et h o d is a si m plifi e d s yst e m ati c lit er ar y r e vi e w. T h e ai m is t o 
g at h er  pri or  lit er at u r e  fi n di n gs  s yst e m ati c all y  a n d  a c c or di n g  t o  pr e-s et  st a n d ar ds  t o 
a v oi d e x pl eti v e s el e cti o n bi as a n d t o pr o vi d e t h e b est f o u n d ati o n f or t h e a ct u al a n al ysis. 
T his si m plifi e d S L R is c o n d u ct e d o n t h e pr e -c h os e n d at a b as e wit h t h e i d e a of a p pl yi n g 
o nl y  t h e  m ost f u n d a m e nt al  pi e c es  of  pr e vi o us  lit er at ur e.  I n  t h e  e n d  of  e v er y  t o pi c 
c o nsi d er e d,  o n e  c a n  fi n d  t h e  S L R  r es ult.  T his  is  a  t a bl e  w hi c h  r e pr es e nts  t h e 
i nf or m ati o n o n t h e a ut h or, t h e t o pi c of t h e j o ur n al a n d t h e i n p ut t o t h e r es e ar c h.  
T h e  m ai n  r ese ar c h q u esti o n “ W h at is t h e r ol e of m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n a st art -u p 
c o m p a n y ? ” is a ns w er e d i n t h e e arli er c h a pt er. T h e a ns w er its elf is n ot as u n a m bi g u o us 
as  e x p e ct e d.  I n  f a ct,  t h e  a ns w er  is  m ultif a c et e d  b ut  c o h er e nt  wit h  e x p e ct ati o ns  a n d 
c o m m o n  k n o wl e d g e. S u m m ari zi n g o n  t h e  m ost  i m p ort a nt  fi n di n gs, t h e  r ol e  of 
m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  i n  a  st art -u p  c o m p a n y  s e e ms  t o  i n cl u d e  at  l e ast  f oll o wi n g 
as p e cts:  t o  pr o vi d e  as  us ef ul  a n d  pr e cis e  i nf or m ati o n  as  p ossi bl e  wit h  li mit e d 
r es o ur c es, t o n ot b e h e a vil y d e p e n d e d o n p ast p erfor m a n c e  as  a n al ysis of p ast a cti o ns 
is  c o nsi d er e d  l ess  i m p ort a nt  t h at  f ut ur e  pl a n ni n g, t o  gi v e  i nsi g ht  o n  fir ms  i nt er n al 
p erf or m a n c e wit h e m p h asis o n i nt er n al o p er ati o ns a n al ysis  a n d n ot  t o b e e x c essi v el y 
fi x e d t o c o m p a n y str at e g y or l o n g t er m . 
T h e fi n di n g s of t h e st u d y ar e s atisf yi n g b ot h pr a cti c all y a n d t h e or eti c all y. E v e n t h o u g h 
t h er e ar e n o pr e-s et h y p ot h es e s, it’ s cl e ar t h at fi n di n gs ar e pl a usi bl e a n d a c c or di n g t o 
t h e  c o m m o n  k n o wl e d g e. B ei n g  a bl e  t o  dr a w  cl e ar  c o n cl usi o ns  o n  t h e  r ol e  of 
m a n a g e m e nt a c c o u nti n g i n a st art -u p c o m p a n y fr o m pri or lit er at ur e as cl e arl y as t h e 
fi n di n gs r e pr es e nt, c a n  b e c o nsi d er e d s u c c essf ul. H o w e v er, b ei n g a pri or lit er ar y b as e d 
r es e ar c h,  it  is  disti n ct  t h at t h e  r es e ar c h  l a c ks  pr a cti c alit y.  Pr a cti c al  r es e ar c h,  f or 
e x a m pl e a s u r v e y st u d y, w o ul d b e a r e as o n a bl e n e xt st e p f or t h e r es e ar c h of t h e r ol e of 
m a n a g e m e nt  a c c o u nti n g  i n  a  st art -u p  s etti n g.  T esti n g  t h e  fi n di n gs  of  t his  st u d y  i n 
pr a cti c e w o ul d b e i nt er esti n g a n d pr o vi d e s u p p ort t o t h e v ali dit y of t h e r es ults.  
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